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D&O) tarkoituksena on suojata yritysjohtoa henkilökohtaiselta vastuulta, joka voi aiheutua yritysjohdon toi-

miessa nimenomaisesti tehtävässään. Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksessa henkilökohtaisen korvaus-

vastuun syntyminen on sidoksissa vallitsevaan oikeusjärjestelmään, minkä vuoksi johdon ja hallinnon vastuu-

vakuutuksen vakuutusehdoissa voi ilmetä maantieteellisesti katsottuna merkittäviäkin eroavaisuuksia. Moraa-

likadolla tarkoitetaan vakuutetun riskikäyttäytymisen lisääntymistä, mikä on seurausta vakuutuksen saami-

sesta.  
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vastuuvakuutuksen vakuutusehdoissa mahdollisesti näkyvät moraalikadon ilmenemisessä?  
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1 JOHDANTO 

 

1.1 Tutkielman tausta 

 

Yritysjohdon vastuu on viime vuosikymmeninä korostunut sekä kansallisella että kansainvälisellä 

tasolla.  Lisääntynyt regulaatio ja sidosryhmien kasvaneet odotukset ovat kasvattaneet yhtäältä yri-

tysjohdon vastuun merkitystä mutta toisaalta myös riskiä joutua henkilökohtaiseen vastuuseen toi-

mistaan (Lu, Boyer, & Kleffner, 2024; Naaraayanan & Nielsen, 2021). Nykyään osakkeenomistajat 

ovat entistäkin aktiivisempia ja esimerkiksi osakkeenomistaja-aktivismi on yleistynyt vuoden 2008 

finanssikriisin jälkeen (Hadani ym., 2019; DesJardine & Durand, 2020). Osakkeenomistajien kasva-

nut aktiivisuus näkyy esimerkiksi madaltuneena kynnyksenä käyttää äänioikeutta tai käymällä suoraa 

vuoropuhelua yritysten kanssa, jonka tavoitteena on vaikuttaa yritysten päätöksentekoon (Barros, 

Guedes, Santos & Miranda Sarmento, 2023). Baker ja Griffith (2007) kuvaavat osakkeenomistajien 

kasvaneita vaatimuksia merkittävimmäksi D&O-riskin (directors’ and officers’ D&O liability risk) 

lähteeksi.  

 

Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen (Directors’ and officers’ Liability insurance, D&O-vakuutus) 

keskeisenä tarkoituksena on suojata yritysjohtoa osakkeenomistajien oikeudenkäynneiltä, ja muilta 

vastuilta, jotka voivat syntyä yritysjohdon toimiessaan tehtävässään (Baker & Griffith, 2007). Esi-

merkiksi Suomessa osakeyhtiölain (624/2006, myöh. OYL) 1:8 §:ssä velvoitetaan yhtiön johtoa toi-

mimaan päätöksenteossaan huolellisesti ja yhtiön edun mukaisesti (huolellisuusvelvoite). Tämän 

huolellisuusvelvoitteen laiminlyönti voi johtaa OYL 22:1:n mukaiseen vahingonkorvausvastuuseen. 

Tämä korostaa johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen merkitystä yrityksen riskienhallinnassa ja te-

kee siitä entistäkin ajankohtaisemman ja relevantimman. Johdon ja hallinnon vastuuvakuutukset 

ovatkin muodostuneet kehittyneissä maissa vakiintuneeksi osaksi yritysten vakuutusturvaa (Xu & 

Zhao, 2022).  

 

Vastuuvakuutusta kritisoitiin paljon sen alkuaikoina esimerkiksi merivakuutuksen yhteydessä siitä, 

miten ”huolimattomuutta” salliva vakuutus voisi vaikuttaa vakuutettujen käyttäytymiseen. Vastuuva-

kuutuksen pelättiin muuttavan vakuutetut huolimattomiksi, mikä voisi pahimmillaan vaarantaa mui-

den ihmisten omaisuuden ja jopa hengen. Vastuuvakuutuksen uskottiin siis lisäävän vakuutettujen 

riskikäyttäytymistä. Ilmiö on tunnistettu taloustieteessä vakuutuksenantajan ja vakuutuksenottajan  
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välisenä epäsymmetrisen informaation muotona, moraalikatona. Moraalikadon on katsottu aiheutta-

van ongelmia erityisesti vakuutuksenantajalle, mutta taloustieteilijät ovat nähneet sillä olevan myös 

laajempia yhteiskunnallisia vaikutuksia resurssien väärinkäytön vuoksi. (Parsons, 2003.) 

 

Moraalikato-käsitteen juuret ulottuvat myös varhaisen merivakuutuksen aikaan, jolloin sitä käytettiin 

rajaavana käsitteenä vakuutustapahtuman määrittelemiseksi (ks. Borch, 1990, 325). Toisin kuin me-

rellä tapahtuvan fyysisen riskin (physical hazard), moraaliriskin loivat laivan omistaja ja miehistö 

itse. (Wagner, 2009, 389.) Vastuuvakuutuksen olemassaolon katsottiin siis muuttavan vakuutetun 

kannustimia toimia huolellisesti, ja välttää siten vahinkojen syntyminen. Moraalikatoa epäsymmetri-

sen informaation muotona on tutkittu aiemmin laajasti sekä taloustieteessä että vakuutustie-

teessä. Esimerkiksi Stiglitz (1983) yhdisti tutkimuksessaan taloustieteellisen ja vakuutustieteellisen 

lähestymistavan ja tutki riskin, kannustimien ja vakuutuksen suhdetta. Yritysjohdon vastuuvakuutus-

ten kontekstissa moraalikadon ilmiö on kuitenkin moniulotteinen, sillä johdon päätöksentekoon vai-

kuttavat vakuutusturvan lisäksi myös esimerkiksi lainsäädäntö, yrityksen sisäinen valvonta, hallin-

nointikäytännöt sekä maineeseen liittyvät riskit (Koeswayo, Haryanto, & Handoyo, 2024). 

 

Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehdoissa on maantieteellisesti katsottuna merkittä-

viäkin eroavaisuuksia. Kansainvälisissä vakuutuksissa esimerkiksi vakuutusehdot, vakuutusmäärät 

ja oikeudelliset lähtökohdat voivat erota huomattavasti kotimaisista johdon ja hallinnon vastuuvakuu-

tuksista. (af Hällström, ljäs & Laasonen, 2014, 158.) Nämä eroavaisuudet voivat heijastua siihen, mi-

ten moraalikato ilmenee johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen kontekstissa. Tutkielmassa kotimai-

silla vakuutusehdoilla tarkoitetaan suomen tai ruotsin kielellä kirjoitettua vakuutusehtoja, jotka ovat 

voimassa Suomessa ja joissa korvattavuus perustuu ainoastaan Suomessa sovellettavaan osakeyhtiö-

lakiin tai muiden yhtiömuotojen vastaaviin lakeihin. Vastaavasti kansainvälisillä vakuutusehdoilla 

viitataan kansainvälisten vakuuttajien myöntämiin johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen ehtoihin 

sekä myös kotimaisten vakuutusyhtiöiden myöntämiin englanniksi kirjoitettuihin ehtoihin, joiden 

voimassaoloalue on Suomea laajempi.  

 

Tutkielman tavoitteena on syventää ymmärrystä moraalikadosta ilmiönä johdon ja hallinnon vastuu-

vakuutuksessa asiantuntijoiden näkökulmia hyödyntäen. Aihetta tarkastellaan laadullisen tutkimuk-

sen keinoin hyödyntämällä puolistrukturoituja teemahaastatteluja, joiden avulla pyritään hahmotta-

maan yhtäältä moraalikadon ilmenemistä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen kontekstissa ja toi-

saalta sitä, millaiseksi ilmiöksi moraalikato on tässä kontekstissa muodostunut. Tämän lisäksi 
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tutkielman tavoitteena on tarkastella, miten mahdolliset vakuutusehtojen eroavaisuudet voivat näkyä 

moraalikadon ilmenemisessä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksessa. 

 

1.2 Tavoitteet ja tutkimuskysymykset 

 

Tutkimuksen tavoitteena on selvittää, miten moraalikato ilmenee johdon ja hallinnon vastuuvakuut-

tamisen kontekstissa tilanteissa, joissa yritysjohto toimii tietoisena siitä, että he ovat vakuutettuna 

johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksella. Tämän lisäksi tavoitteena on vertailla kotimaisten ja kan-

sainvälisten vakuuttajien vakuutusehtoja ja tarkastella, miten niiden erot mahdollisesti näkyvät mo-

raalikadon ilmenemisessä. 

 

Tutkimuskysymykset ovat seuraavat:  

 

1) Miten moraalikato näyttäytyy johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksessa? 

2) Miten eroavaisuudet kansainvälisissä ja kotimaisissa johdon ja hallinnon vastuuvakuutuk-

sen vakuutusehdoissa mahdollisesti näkyvät moraalikadon ilmenemisessä?  

 

Ensimmäisellä tutkimuskysymyksellä lähestytään aihetta hyvinkin laajasta näkökulmasta. Tavoit-

teena on selvittää yleisellä tasolla, miten johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen olemassaolo voi 

näkyä kyseisellä vakuutuksella vakuutetun yritysjohdon käyttäytymisessä ja päätöksenteossa. Kiin-

nostavaa on myös selvittää, miten mahdolliset muutokset yritysjohdon riskikäyttäytymisessä näkyvät 

käytännön tasolla. Millaisissa tilanteissa mahdolliset muutokset yritysjohdon käyttäytymisessä ilme-

nevät ja mikä on johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen mahdollinen rooli yritysjohdon päätöksen-

teossa. 

 

Toinen tutkimuskysymys on luonteeltaan vertailevampi, sillä sen tavoitteena on selvittää, miten eroa-

vaisuudet kotimaisten ja kansainvälisten johdon ja hallinnon vastuuvakuutusten korvauspiireissä voi-

vat mahdollisesti näkyä moraalikadon ilmenemisessä. Pääsääntöisesti kansainvälisissä johdon ja hal-

linnon vastuuvakuutuksissa korvauspiiri on hyvinkin paljon laajempi verrattuna kotimaisiin johdon 

ja hallinnon vastuuvakuutuksen ehtoihin (af Hällström, ljäs & Laasonen, 2014, 160−161), joten on 

kiintoisaa selvittää, ilmeneekö moraalikato mahdollisesti eri tavoin kotimaisten ja kansainvälisten 

johdon ja hallinnon vastuuvakuutusten kontekstissa.  
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1.3 Tutkimusmenetelmät ja aineistot 

 

Tutkielma on toteutettu monimenetelmäisesti laadullisia tutkimusmenetelmiä hyödyntäen. Tutkiel-

man tarkoituksena on tarkastella moraalikatoa ilmiönä johdon ja hallinnon vastuuvakuuttamisessa, 

sekä ymmärtää vakuutusehtojen eroavaisuuksien merkitystä moraalikadon ilmenemisen kannalta joh-

don ja hallinnon vastuuvakuutuksessa. Kvalitatiivisten tutkimusmenetelmien tavoitteena on pyrkiä 

ymmärtämään jotain tiettyä ilmiötä kokonaisvaltaisesti ja syvällisesti (Hirsjärvi, Remes & Sajavaara, 

2009, 161). Näin ollen kvalitatiivinen menetelmä tarjoaa hyvät työkalut ilmiön tunnistamiseen ja ym-

märtämiseen. 

 

Tutkielmassa hyödynnetty aineisto on kerätty puolistrukturoiduin teemahaastatteluin. Teemahaastat-

telut rakentuvat tietyn ennalta määritellyn teeman ja siihen perustuvien kysymysten varaan (Sarajärvi 

& Tuomi, 2018, 3.1.1). Puolistrukturoidussa haastattelussa pystytään syventämään haastattelussa il-

mennyttä pyytämällä haastateltavaa perustelemaan vastauksensa tai antamaan muita lisätietoja. Haas-

tattelun avulla haastateltava pystyy tuomaan vapaasti mielipiteitänsä esille ja luomaan asioille mer-

kityksiä (Hirsjärvi & Hurme, 2022, 4.2.3). Aineistonkeruumenetelmänä haastattelu on hyvin jous-

tava tapa kerätä aineistoa, sillä esimerkiksi kysymysten esittämisen järjestystä voi tarvittaessa muo-

kata haastattelun edetessä (Sarajärvi & Tuomi, 2018, 3.3.1).  

 

Tutkielmaa varten on haastateltu viittä asiantuntijaa, jotka työskentelevät johdon ja hallinnon vastuu-

vakuutusten parissa. Haastatteluista saatu litteroitu aineisto on analysoitu hyödyntäen aineistoläh-

töistä sisällönanalyysia. Sisällönanalyysin avulla aineistoja voidaan analysoida systemaattisesti ja 

objektiivisesti (Sarajärvi & Tuomi, 2018, 4.4). Aineistolähtöisen sisällönanalyysin tavoitteena on 

luoda tutkimusaineistosta teoreettinen kokonaisuus. Aineistolähtöisessä analyysissä ei lähestytä ai-

neistoa teorioiden ohjaamana, vaan analyysiyksiköt määrittyvät aineistosta tutkimuksen tarkoituksen 

ja tehtävänasettelun mukaisesti. (Sarajärvi & Tuomi, 2018, 3.1.1.) Aineistolähtöinen sisällönanalyysi 

soveltuu hyvin analyysimenetelmäksi, sillä aineistoa tarkastellaan ilman ennalta määriteltyjä teori-

oita.  

 

Haastatteluaineiston tukena tutkielmassa on hyödynnetty johdon ja hallinnon vastuuvakuutusten va-

kuutusehtoja. Vakuutusehtojen tarkastelun tavoitteena on konkretisoida haastatteluiden perusteella 

ilmenneitä vakuutusehtojen eroavaisuuksia. Tutkielmassa hyödynnettyjä vakuutusehtoja on analy-

soitu dokumenttianalyysin avulla. Dokumenttianalyysin tavoitteena on selkeyttää aineistoa tekemällä 
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päätelmiä kirjalliseen muotoon saatetusta erityisesti verbaalisesta, symbolisesta tai kommunikatiivi-

sesta aineistosta (Ojasalo, Moilanen & Ritalahti, 2025, 136). Aineiston hankintaa ja analyysimene-

telmiä on kuvattu tarkemmin luvussa 4.1. 

 

1.4 Keskeiset käsitteet 

 

Moraalikadolla (moral hazard) vakuuttamisessa tarkoitetaan vakuutetun riskikäyttäytymisen lisään-

tymistä, mikä on seurausta vakuutuksen saamisesta. Taloustieteilijät määrittelevät moraalikadon yk-

silön kannustimien muutoksena käyttäytyä tappiota kaihtavalla tavalla. (Parsons, 2003.) Moraali-

kato on haitallisen valikoitumisen (adverse selection) ohella merkittävä vakuuttajan ja vakuutuksen-

ottajan välinen epäsymmetrisen informaation muoto (Stiglitz, 1983).   

 

Vastuuvakuutus on vakuutus, joka turvaa vahingonkorvausvastuun aiheuttamaa taloudellista mene-

tystä. Vastuuvakuutusta kutsutaan usein kolmannen osapuolen vakuutukseksi (third-party insu-

rance), sillä vahinkotapahtuman kärsii yleisesti joku muu, kuin vakuutuksenottaja. (Tess, 2007.) Vas-

tuuvakuutuksesta korvataan vahinko, josta vakuutettu on vallitsevan vahingonkorvausoikeuden mu-

kaan korvausvastuussa (Tess, 2007; af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 88.) Pääsääntöisesti vastuu-

vakuutus ei korvaa tahallaan aiheutettuja tekoja, joten vahingonkorvausvastuun arvioinnissa kes-

keistä on arvioida vakuutetun toiminnan tuottamuksellisuutta (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 

88.) 

 

Johdon ja hallinnon vastuuvakuutus (Directors’ and Officers’ liability Insurance, D&O) on vastuu-

vakuutus, joka suojaa yritysten johtajia ja toimihenkilöitä oikeudelliselta vastuulta heidän tavan-

omaisten tehtäviensä yhteydessä tekemistään päätöksistä ja toimista (Hu & Fang, 2022). Suomessa 

johdon ja hallinnon vastuuvakuutus kattaa osakeyhtiölain ja muiden yhtiömuotojen vastaavien lakien 

mukaisen korvausvastuun. Vakuutettuna ovat henkilöt, jotka voivat näiden lakien nojalla joutua hen-

kilökohtaiseen korvausvastuuseen. (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.3.1.) Kansainväliset johdon ja 

hallinnon vastuuvakuutukset kattavat yhtiön johdon henkilökohtaista vahingonkorvausvastuuta sito-

matta vakuutuksen kattavuutta mihinkään tiettyyn lakiin. Johdon ja hallinnon vastuuvakuutus kattaa 

myös vahingonkorvausvaatimukseen liittyvät oikeudenkäyntikulut. (af Hällström, ljäs, Laasonen, 

2014, 161.) 
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Huolellisuusvelvoitteella tarkoitetaan osakeyhtiölaissa yrityksen johdolle määrättyä velvoitetta toi-

mia huolellisesti yhtiön johdossa. OYL 1:8 §:n mukaisesti johdon huolellisuusvelvoite on määri-

telty seuraavanlaisesti: ”Yhtiön johdon on huolellisesti toimien edistettävä yhtiön etua”.  

 

Korvausvastuu perustuu Suomessa vahingonkorvausoikeuteen. Korvausvastuun syntymisen edelly-

tyksenä on pääsääntöisesti vahingon aiheuttajan moitittava menettely, eli käytännössä tuottamus tai 

tahallisuus (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 16). Vahingonkorvauslaissa (412/1974, myöh. 

VKL) vahingon aiheuttajan korvausvastuu on määritelty seuraavanlaisesti: ”Joka tahallisesti tai tuot-

tamuksesta aiheuttaa toiselle vahingon, on velvollinen korvaamaan sen, jollei siitä, mitä tässä laissa 

säädetään, muuta johdu.” (VKL 2:1 §)  

 

1.5 Aiempi tutkimus 

 

Tutkielma käsittelee moraalikadon ilmenemistä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksella vakuute-

tussa yritysjohdossa. Aihetta ei ole aiemmin juurikaan tutkittu Suomessa ja suomenkielistä kirjalli-

suutta aiheesta löytyy melko niukasti. Kuten luvussa 1.4 todettiin, kotimaisin ehdoin kirjoitetuissa 

johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksissa korvattavuus perustuu ainoastaan Suomessa sovellettavaan 

osakeyhtiölakiin tai muuhun oikeushenkilön hallintoelinten vastuuta koskevaan erityislakiin, minkä 

vuoksi aiheen tutkiminen erityisesti suomalainen lainsäädäntö huomioiden on perusteltua. Kansain-

välistä tutkimusta aiheesta löytyy jonkun verran (ks. esim. Li & Liao, 2014; Parsons, 2003), mutta 

esimerkiksi johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen korvauspiirin laajuuden ja vakuutusehtojen mer-

kitystä moraalikadon ilmenemisen kannalta ei ole aiemmin juuri tutkittu.  

 

Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen osalta Suomessa tehty tutkimus rajoittuu lähinnä opinnäyt-

teiden tasolle. Esimerkiksi Saukkola (2019) on aiemmin tutkinut pro gradu -tutkielmassaan johdon 

vastuuvakuutusta yrityksen riskienhallintakeinona. Tämän lisäksi Tepponen (2012) on tutkinut pro 

gradu -tutkielmassaan D&O-riskien rahoitusta globaalilla vakuutusohjelmalla. Myös esimerkiksi Ik-

kelä (2017) on tutkinut D&O-vakuutusten merkitystä osana osakeyhtiön johdon riskienhallintaa. Mo-

raalikadon osalta aiempaa tutkimusta löytyy jonkun verran, mutta aihetta on tutkittu lähes yksin-

omaan taloustieteellisestä näkökulmasta epäsymmetrisen informaation yhteydessä. Esimerkiksi Haa-

pavaara (2018) tarkasteli pro gradu -tutkielmassaan vakuutusyhtiön mahdollisuuksia kontrolloida va-

kuutuksenottajan moraalikadon vaikutuksia. Viholainen (2019) tutki taloustieteen näkökulmasta 
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epäsymmetrisen informaation, moraalikadon ja haitallisen valikoitumisen merkitystä vakuutusmark-

kinoilla.   

 

Lähimpänä tutkimaani aihetta lienee Linin, Officerin ja Zoun (2011) tekemä tutkimus, jossa tutkit-

tiin D&O-vakuutuksen vaikutusta johdon tekemiin yrityskauppapäätöksiin. Tutkimuksessa havaittiin 

niiden johtajien, jotka olivat vakuutettuna johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksella, tekevän huonom-

pia yrityskauppoja kuin ne johtajat, joilla D&O-vakuutusta ei ollut. Tämän nähtiin johtavan suoraan 

osakkeenomistajien alhaisempaan tuottoon omistuksestaan. Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksella 

katsottiin siis olevan yhteys johtajien riskikäyttäytymiseen ainakin yrityskauppojen suhteen. 

 

Tämän lisäksi myös Parsons (2003) on kuvannut artikkelissaan johdon ja hallinnon vastuuvakuutuk-

sen ja yritysjohdon toimien välistä yhteyttä. Parsons toteaa artikkelissaan, että johdon ja hallinnon 

vastuuvakuutuksen kehitys on johtanut korvausvaatimuksiin, joita ilman vakuutuksen olemassaoloa 

ei tehtäisi. Parsons havainnollistaa ilmiötä ns. painostuskanteiden (strike suits) kautta, joissa etenkin 

Yhdysvalloissa korvauksenhakijat ostavat pieniä osakeosuuksia vaikeuksissa olevista yrityksistä, ja 

tämän jälkeen tekevät spekulatiivisia hyökkäyksiä yritysten johtajia vastaan saadakseen tästä kor-

vauksia johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksesta. Korvauksenhakijat olettavat vakuuttajien maksa-

van vahingosta mieluummin suoraan korvausta sen sijaan, että he riskeeraisivat suuremman taloudel-

lisen menetyksen oikeudenkäyntikuluina. Osakkeenomistajien oikeudenkäyntien kustannuksilta tur-

vautuminen onkin katsottu erityisen merkittäväksi johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen eduksi eri-

tyisesti julkisesti noteeratuissa yhtiöissä. (Parsons, 2003; Baker & Griffith, 2007, 494.) 
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1.6 Tutkielman rakenne ja teoreettinen viitekehys 

 

Tutkielman teoriapohjaa on havainnollistettu seuraavien viitekehysten mukaisesti. Ensimmäisessä 

viitekehyksessä on kuvattu moraalikato epäsymmetrisen informaation kontekstissa. Epäsymmetrisen 

informaation teoriapohja perustuu vahvasti taloustieteeseen (ks. esim. Stiglitz, 1983), mutta sillä on 

vahva merkitys myös vakuutustieteen näkökulmasta tarkasteltuna. Teoria havainnollistaa moraalika-

don ilmiötä nimenomaan vastuuvakuuttamisen kontekstissa, minkä lisäksi sen tarkoituksena on esi-

tellä moraalikadon merkitystä vakuutusmarkkinoilla, vakuutuksenantajan ja vakuutuksenottajan vä-

lisenä epäsymmetrisen informaation muotona.  

 

Tutkielman toinen teoriapohja kuvaa johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksia laajemmin osana vas-

tuuvakuuttamista sekä moraalikatoa kyseisen vakuutuslajin sisällä, huomioiden kotimaisten ja kan-

sainvälisten vakuutusehtojen eroavaisuudet ja niiden mahdollisen merkityksen moraalikadon ilmene-

misen kannalta. Tämä sitoo tutkielman teoriapohjat sujuvasti yhteen, ja auttaa hahmottamaan moraa-

likadon merkitystä johdon ja hallinnon vastuuvakuuttamisessa, huomioiden juuri kyseisen vakuutus-

lajin erityispiirteet moraalikadon näkökulmasta. Toinen teoriapohja esittelee myös yleisesti vastuu-

vakuutuksia sekä kotimaisesta että kansainvälisestä näkökulmasta tarkasteltuna. Tutkielman teoreet-

tista viitekehystä on havainnollistettu kuviossa 1. 

 

 

 

Kuvio 1. Teoreettinen viitekehys. 
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Tutkielman rakenne on seuraava: Johdantoluvussa esitellään aihealue, tutkimuksen tavoitteet, tutki-

muskysymykset, tutkimuksessa hyödynnetyt menetelmät sekä teoreettinen viitekehys. Ensimmäi-

sessä teorialuvussa (luku 2) käydään läpi epäsymmetrisen informaation ja erityisesti moraalikadon 

merkitystä vakuuttamisessa. Tämän teorialuvun tarkoituksena on avata moraalikadon ilmiötä va-

kuuttamisessa, vakuutusten vaikutusta riskinottoon sekä tarkastella vakuutuksenantajan keinoja hal-

lita moraalikatoa. Toisessa teorialuvussa (luku 3) käsitellään vastuuvakuuttamista yleisesti, minkä 

lisäksi tarkastellaan vastuuvakuuttamista kotimaisessa sekä kansainvälisessä kontekstissa. Lisäksi lu-

vussa käsitellään johdon ja hallinnon vastuuvakuutusta, sekä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen 

sekä riskinoton yhteyksiä. 

 

Neljäs luku sisältää tutkielman empiirisen osuuden, jossa tarkastellaan haastatteluaineistojen avulla 

moraalikadon ilmenemistä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksessa. Haastatteluista saadun aineiston 

avulla tehdään myös vertailua kotimaisten vakuuttajien ja kansainvälisten vakuuttajien myöntämien 

johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehtojen välillä. Vertailun tukena hyödynnetään myös 

vakuutusehtoja, joita on analysoitu dokumenttianalyysin avulla. Viidennessä luvussa kerrataan tutki-

muskysymykset ja tavoitteet, minkä lisäksi arvioidaan myös tutkimuksen onnistumista ja sen mah-

dollisia rajoitteisuuksia. Tämän lisäksi luvussa esitetään myös aiheita mahdolliselle jatkotutkimuk-

selle aiheeseen liittyen.  
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2 EPÄSYMMETRINEN INFORMAATIO – MORAALIKATO 

VAKUUTTAMISESSA 

 

 

2.1 Moraalikato ilmiönä 

 

Vakuuttamisen kontekstissa moraalikadolla tarkoitetaan ilmiötä, jossa vakuutuksen ottaminen kan-

nustaa vakuutettua muuttamaan käytöstään vakuutuksenantajan vahingoksi (Sonnenholzner & Wan-

bach, 2007, 1). Moraalikato syntyy usein päämies-agentti -suhteissa, jossa osapuolilla on erilaiset 

kannustimet ja toisen osapuolen toiminnan valvominen on joko erittäin kallista, ellei jopa mahdotonta 

(Forlicz, 2022, 1822-1823; Holmström, 1979, 74). Moraalikadon ongelmallisuutta on tarkasteltu 

usein lähinnä vakuuttajan näkökulmasta, mutta ilmiöön liittyvää informaatioepäsymmetriaa on ku-

vattu myös kaksisuuntaisena ilmiönä, jossa kummallakaan osapuolella ei ole riittävästi tietoa opti-

maalisten päätösten tekemiseksi. Vakuutuksenottajat eivät tiedä vakuutusta ottaessaan vahinkojen 

sattumisen todennäköisyysjakaumaa, eli mahdollisen vahingon aiheuttamia taloudellisia tappioita tai 

vahingon toteutumisen todennäköisyyttä. Vastaavasti vakuuttajalla ei ole useinkaan tarpeeksi tietoa 

vakuutuksenottajien vahinkoriskiin vaikuttavista yksilöllisistä ominaisuuksista, eikä heillä ole tietoa 

vakuutuksenottajan mahdollisista käyttäytymisen muutoksista vakuutuksen ottamisen jälkeen. (For-

licz, 2022, 1822-1823.) 

 

Moraalikato on haitallisen valikoitumisen (adverse selection) ohella merkittävä vakuuttajan ja vakuu-

tuksenottajan välinen epäsymmetrisen informaation muoto. Haitallisella valikoitumisella tarkoitetaan 

vakuuttajan epätäydellistä tietoa vakuutuksenottajan ominaisuuksista, jolloin henkilölle myönnetään 

vakuutus väärien tai puutteellisten tietojen perusteella. (Stiglitz, 1983.) Moraalikato ja haitallinen va-

likoituminen eroavat toisistaan informaatioepäsymmetrian ajoituksen perusteella. Moraalikadon ti-

lanteessa vakuutuksenantaja ja vakuutettu ovat sopimushetkellä symmetrisesti informoituneita, ja in-

formaatioepäsymmetria syntyy vasta sopimuksen teon jälkeen vakuutetun käyttäytymisen muuttu-

essa. Vastaavasti haitallisen valikoitumisen tilanteessa vakuutetulla on jo sopimushetkellä vakuutuk-

senantajaa enemmän tietoa omasta riskistään. (Winter, 2013, 207) 

 

Moraalikadon perimmäinen syy on se, että vakuutuksenantaja ei pysty laatimaan täydellistä sopi-

musta, jossa määriteltäisiin tarkasti vakuutetun varotoimien tasosta jokaisessa tilanteessa: yhtäältä 

ennen vahingon sattumista mutta toisaalta myös vahingon sattuessa (Sonnenholzner & Wanbach, 
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2007, 1; Winter, 2013, 206). Mikäli tämä olisi mahdollista, tällaisissa tilanteissa moraalikadon on-

gelma poistuisi kokonaan. Koska vakuutussopimuksista on käytännössä mahdotonta saada tässä suh-

teessa täydellisiä, moraalikadon ongelmaa ei voida kokonaan poistaa. (Winter, 2013, 206.) Pääsään-

töisesti mitä kattavampi vakuutus on, sitä pienempi kannustin vakuutetulla on välttää riskejä, sillä 

hänen oma taloudellinen vastuunsa vahingon sattuessa vähenee (Stiglitz, 1983). 

 

Usein vakuutuksilla katsotaan olevan positiivinen vaikutus vakuutetun odotettuun hyötyyn, sillä va-

kuutetun katsotaan olevan riskiä kaihtava. Moraalikadon tilanteessa vakuutuksella katsotaan kuiten-

kin olevan negatiivinen vaikutus vakuutetun oletettuun hyötyyn. (Sonnenholzner & Wanbach, 2007, 

1.) Vakuutetun riskikäyttäytymisen lisääntyessä vahingon sattumisen todennäköisyys kasvaa, mistä 

voi aiheutua yksilölle taloudellista vahinkoa vakuutuksesta huolimatta, sillä vakuutuksen mahdolliset 

vähennykset ja omavastuuosuudet jäävät kuitenkin aina vakuutetun kannettavaksi. 

 

Taloustieteilijät ovat jakaneet moraalikadon kahteen tyyppiin vakuutetun toiminnan ajoituksen mu-

kaan. Ex ante -moraalikato tapahtuu ennen vakuutustapahtuman sattumista, kun taas vastaavasti Ex 

post -moraalikato tapahtuu vakuutustapahtuman sattumisen jälkeen. (Winter, 2013, 205.) Ex ante -

moraalikadossa yksilön kannustimet toimia vahingontorjumiseksi vähentyvät, sillä ollessaan vakuu-

tettuna hän tiedostaa vakuutuksenantajan kantavan osan riskistä (Winter, 2013, 205.) Esimerkiksi jos 

vakuutettu on ostanut itselleen liikennevakuutuksen, saattaa hän vakuutuksen otettuaan ajaa huoli-

mattomammin (Sonnenholzner & Wanbach, 2007, 1). Ex ante -moraalikatoon liittyy keskeisenä 

osana vakuutetun huolellisuuteen liittyvät toimet ennen vahingon sattumista. Toimimalla huolellisesti 

yksilö voi pyrkiä vaikuttamaan onnettomuuden todennäköisyyteen, mutta ei vahingon suuruuteen tai 

tappioiden jakautumiseen onnettomuuden sattuessa. (Winter, 2013, 213.) 

 

Ex post -moraalikato näyttäytyy puolestaan vahingon sattumisen jälkeen tilanteissa, joissa vakuutettu 

ei pyri toimillaan rajoittamaan vahingon laajuutta tai vahingon aiheuttamia kustannuksia (Winter, 

2013, 217). Vahingon rajoittamisella tarkoitetaan toimia, joilla yksilö voi vaikuttaa tappioiden jakau-

tumiseen onnettomuuden sattuessa, mutta ei onnettomuuden sattumisen todennäköisyyteen (Winter, 

2013, 214). Ex post -moraalikatoa on tutkittu eittämättä eniten sairaskuluvakuutuksen yhteydessä (ks. 

esim. Arrow, 1963; Pauly, 1968). Tässä tilanteessa vakuutettu saattaa muuttaa käyttäytymistään va-

kuutustapahtuman satuttua ja vaatia itselleen tarpeettoman laajaa tai ylimitoitettua hoitoa (Sonnen-

holzner & Wanbach, 2007, 1). Moraalikadon ilmenemisen ajallisia ulottuvuuksia suhteessa vakuu-

tustapahtumaan on havainnollistettu kuviossa 2. 
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Kuvio 2. Ex ante- ja ex post -moraalikato. 

 

Vakuutuksenantajan on usein haastavaa arvioida vahinkotapahtumaan liittyviä seikkoja, vaan sen on 

luotettava vakuutetun antamiin tietoihin (Loubergé, 2013, 14). Tämä tekee moraalikadosta vakuutta-

miseen liittyen erityisen olennaisen ongelman, sillä vakuutuksenantajan näkökulmasta vakuutuksen-

ottajan toiminnan valvominen voi koitua erittäin haastavaksi, ellei jopa mahdottomaksi (Stiglitz, 

1983).  Vakuutuspetoksia pidetäänkin moraalikadon äärimmäisimpänä ilmentymänä (Loubergé, 

2013, 15). 

 

2.2 Moraalikato vakuutusmarkkinoilla − vakuutukset ja riskinotto 

 

Vakuutuksen tarkoitus on suojata yksilöä suurilta ja epätodennäköisiltä taloudellisilta tappioilta siten, 

että vakuutuksenottaja maksaa vastineeksi ennalta määrätyn ja suhteellisen pienen vakuutusmaksun 

(Ranyard, Ashton & Hebenton, 2017, 575). Vakuuttaminen tai vakuuttamatta jättäminen on päätös, 

johon liittyy omat riskinsä ja epävarmuutensa. Vakuutuspäätöksenteon psykologiaa on selitetty 

useilla teorioilla, kuten esimerkiksi subjektiivisen odotetun hyödyn teorialla (Savage, 1954), prospek-

titeorialla (Kahneman & Tversky, 1979), rajoitetun rationaalisuuden teorialla (Simon, 2010) sekä 

muilla psykologisiin prosesseihin liittyvillä teorioilla, kuten esimerkiksi vakuutuskysynnän positiivi-

sella teorialla (Kunreuther & Pauly, 2006). (ks. mainituista teorioista tarkemmin Ranyard, Ashton & 

Hebenton, 2017, 574.) Parsons (2003) esittää, että vakuutuksen ottaminen voi lisätä yksilöiden taipu-

musta riskialttiiseen, jopa holtittomaan käytökseen. Vaikka vakuutuksista on laajaa yhteiskunnallisia 

hyötyä, voivat ne aiheuttaa myös merkittäviä yhteiskunnallisia haittoja moraalikadon vuoksi (Rany-

ard, Ashton & Hebenton, 2017, 588). 
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Vakuutusten merkitystä vakuutettujen riskinottokäyttäytymiseen on tutkittu jonkin verran aiemmin. 

Sen sijaan vakuutuksen olemassaolon suoran vaikutuksen arvioiminen riskinottoon voi olla haasteel-

lista, sillä vakuutuksen ottamisen motiivit voivat vaihdella vakuutuksenottajien välillä (Sekścińska & 

Iwanicka, 2021). On pohdittu, johtuvatko vakuutettujen ja vakuuttamattomien yksilöiden käyttäyty-

misen erot siitä, että vakuutuksen ottavat yksilöt ovat luonteeltaan erilaisia verrattuna sellaisiin, jotka 

eivät halua vakuutusta, vai aiheuttaako juuri vakuutuksen olemassaolo muutoksia yksilön käyttäyty-

misessä (Forlicz, 2022, 1823). Esimerkiksi autovakuutuksen suhteen on osoitettu, että useimmat au-

toilijat yliarvioivat ajotaitojaan ja usein ajattelevat, että heillä on pienempi todennäköisyys joutua 

auto-onnettomuuteen, kuin muilla. On myös osoitettu, että yksilöt pyrkivät myös muilla elämän osa-

alueilla yliarvioimaan taitojaan. Tämä viittaisi siihen, että henkilö, joka arvioi taitojaan korkeammalle 

uskoo, että hänellä on paremmat mahdollisuudet välttää onnettomuus, ja siten olla hankkimatta va-

kuutusta. (Forlicz, 2022, 1823.) 

 

On kiistelty, liittyykö vakuutussopimuksen solmiminen suotuisaan vai epäsuotuisaan valintaan. Epä-

suotuisan valinnan hypoteesi olettaa, että vakuutussopimuksia tekevät useammin henkilöt, jotka ovat 

alttiimpia suurille korvausvaatimuksille. Vastoin tätä oletusta taas suotuisan hypoteesin valinta olet-

taa, että yksilöt olisivat pääasiassa johdonmukaisia ottaessaan fyysistä tai taloudellista riskiä. Riskiä 

kaihtavat yksilöt ryhtyvät todennäköisemmin fyysisiin varotoimiin ja hakevat taloudellista turvalli-

suutta, kun taas riskiä hakevat yksilöt eivät ryhdy näihin toimiin. (Forlicz, 2022, 1824.) Aiemmat 

tutkimukset näyttäisivät viittaavan siihen, että vakuutuksen olemassaolo lisäisi yksilöiden riskinottoa. 

Eräs tutkimus osoitti, että autoilijoiden riskinottoasenteella on merkittävä, mutta negatiivinen yhteys 

autovakuutuksen kysyntään (Ajemunigbohun & Oreshile, 2014). Toisaalta eräs bangladeshilainen 

tutkimus on osoittanut, että riskiä kaihtavat henkilöt ovat halukkaampia ostamaan satovakuutuksen 

(Islam, Rahman, Sarker, Luo & Liang 2021). 

 

2.3 Vakuuttajan keinot hallita moraalikatoa 

 

Moraalikadon hallinta vakuutuksenottajan ja vakuuttajan välisessä sopimussuhteessa on vakuutuk-

senantajalle keskeistä: mikäli vakuuttaja ei pysty täysin valvomaan vakuutetun toimintaa, jota vakuu-

tuksen ottaminen lisää, on mahdollista, että tästä seuraa vakuuttajalle esimerkiksi underwriting-riski. 

Esimerkiksi vastuuvakuutuksen kontekstissa on esitetty, että moraalikadosta johtuva underwriting-

riski voi vääristää kannustimia ja siten heikentää vakuutusportfolion vakautta (Parsons, 2003). Täl-

löin hallitsematon moraalikato voi kasvattaa esimerkiksi vakuutusyhtiön korvausmenoa odotettua 
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enemmän, mikä tekee moraalikadon hallinnasta tärkeää myös vakuutusyhtiön taloudenhallinnan kan-

nalta. Tämän lisäksi myös erityisesti ex post -moraalikatoon usein liitetyn sairausvakuutuksen on 

katsottu lisäävän terveydenhuollon käyttöä ja menoja (ks. esim. Einav & Finkelstein, 2018), minkä 

vuoksi moraalikadon hallinta on tärkeää myös yhteiskunnallisesta näkökulmasta tarkasteltuna. 

 

Moraalikadon hallinnan kannalta olennaista on tasapaino riskinjaon ja kannustimien välillä. Vakuu-

tuksenantaja voi hallita moraalikato-ongelmaa esimerkiksi tarjoamalla vakuutuksenottajalle vain osit-

taisen vakuutusturvan, jossa vakuutettu kantaa itse osan riskistä. (Sonnenholzner & Wanbach, 2007, 

1, 3.) Vakuutuksenantajilla on mahdollisuus hallita moraalikadollista toimintaa esimerkiksi vakuu-

tussopimusten avulla, joissa voidaan asettaa vaatimuksia esimerkiksi vakuutetun varotoimenpiteiden 

tasoista sekä velvollisuudesta rajoittaa vahinkoa sen sattuessa (Winter, 2013, 206). Vakuutetun suo-

jeluohjeista vahingon torjumiseksi ja pelastamisvelvollisuudesta vahingon sattuessa on määrätty va-

kuutussopimuslaissa (543/1994, myöh. VSL), 31−32 §:ssä.  

 

Kuten edellisessä kappaleessa todettiin, vakuutuksenantaja voi hallita moraalikatoa vakuutussopi-

musten avulla myös esimerkiksi jättämällä osan riskistä vakuutetun itsensä kannettavaksi sen sijaan, 

että riski siirrettäisiin kokonaan vakuutuksenantajalle. Yksilön joutuessa itse vastaamaan ainakin osit-

tain varotoimenpiteiden laiminlyönnin seurauksista, hänen kannustimensa ryhtyä varotoimiin riskin 

välttämiseksi vahvistuvat. Vakuutussopimusten suunnittelun kannalta on keskeistä määritellä, miten 

riskinjako toteutetaan vakuutuksenantajan ja vakuutetun välillä. (Winter, 2013, 207.) Riskinjakoa 

voidaan toteuttaa vakuutussopimuksissa esimerkiksi vakuutusmäärien ja omavastuiden kautta.  

 

Vakuutussopimuksen sisältäessä omavastuuosuuden vastaa yksilö kaikkien tappioiden kustannuk-

sista tiettyyn rajaan asti (Winter, 2013, 207). Omavastuut kannustavat vakuutuksenottajaa ennakolta 

estämään vahingonvaraa; toisaalta vahingon satuttua omavastuuosuus kannustaa vakuutettua myös 

vahingon laajuuden rajoittamiseen (Rantala & Kivisaari, 2014, 154). Oikeusturvavakuutuksissa ylei-

sesti käytetty suhteellinen omavastuu havainnollistaa omavastuun oletettua vaikutusta vakuutetun toi-

miin vahingon sattuessa: mikäli vakuutus korvaisi vakuutustapahtuman aiheuttamat kustannukset ko-

konaan myös täysin toivottomiksi arvioiduissa tapauksissa, olisi vakuutuksenottajalla intressi jatkaa 

prosessia tästäkin huolimatta. Tämän vuoksi oikeusturvavakuutuksissa omavastuu on sitä suurempi, 

mitä suurempi korvattava vahinko on. (Rantala & Kivisaari, 2020.) 
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Vakuutussopimuslaissa on säännelty myös osapuolten välisistä oikeuksista ja velvollisuuksista sekä 

sopimusrikkomusten seuraamuksista. VSL 31 §:n mukaan vakuutuksenantajalla on esimerkiksi oi-

keus alentaa tai evätä vakuutuskorvaus, mikäli vakuutuksenottaja ei noudata vakuutussopimuksessa 

määrättyjä suojeluohjeita. Mikäli vakuutettu on aiheuttanut vakuutustapahtuman tahallisesti tai tör-

keällä huolimattomuudella, voidaan vakuutuskorvausta alentaa tai evätä VSL 30 §:n mukaisesti. 

Lailla on myös säädetty vakuutetun pelastamisvelvollisuudesta vahingon sattuessa tai välittömästi 

uhatessa. VSL 32 §:n mukaan vakuutetun tulee kykyjensä mukaan huolehtia vahingon torjumisesta 

tai sen rajoittamisesta. Taloustieteilijöiden näkökulmasta yleisesti optimaalinen kannustimiin perus-

tuva vakuutussopimus on sidottu sellaisiin muuttujiin, jotka välittävät tietoja asiamiehen, eli tässä 

yhteydessä vakuutetun ponnisteluista vahingon torjumiseksi. Vakuutussopimuksissa tämä näkyy esi-

merkiksi juuri suojeluohjeisiin ja pelastamisvelvollisuuteen liittyvien ehtokohtien kautta. (Sonnen-

holzner & Wanbach, 2007, 4.) 

 

Vakuutussopimusten avulla ei kuitenkaan yksinään pystytä poistamaan vakuutuksenantajan ja vakuu-

tuksenottajan välistä informaatioepäsymmetriaa (ks. esim. Winter, 2013, 206). Suomessa vakuuttajan 

ja vakuutuksenottajan välistä informaatioepäsymmetriaa on pyritty hallitsemaan myös lainsäädännöl-

lisin keinoin asettamalla molemmille osapuolille velvollisuuksia tiedonannon suhteen. Esimerkiksi 

VSL:ssä on säädetty vakuutuksenottajan ja vakuutetun tiedonantovelvollisuudesta sekä aikana ennen 

vakuutussopimuksen solmimista että vakuutussopimuksen voimassaoloaikana. VSL 22 §:n mukaan 

vakuutuksenottajan ja vakuutetun tulee vakuutuskauden aikana ilman aiheetonta viivytystä oikaista 

vakuutuksenantajalle antamansa vääriksi tai puutteellisiksi havaitsemansa tiedot. Tämän lisäksi va-

kuutuksenantajalla on VSL 72 §:n mukaisesti myös oikeus evätä tai alentaa vakuutuskorvausta, mi-

käli korvauksen hakija on vakuutustapahtuman sattumisen jälkeen vilpillisesti antanut vakuutuk-

senantajalle vääriä tai puutteellisia tietoja.   

 

Vakuutuksenantajan mahdollisuuksia puuttua moraalikatoon heikentää esimerkiksi se, että vakuute-

tut voivat ostaa vakuutussopimuksia useilta yhtiöiltä vakuutusturvansa parantamiseksi. Tämänkaltai-

set ei-yksinoikeudelliset sopimukset saattavat olla ongelmallisia, sillä ne heikentävät vakuutuksenot-

tajan kannustimia panostaa riskienhallintaan, minkä lisäksi ne tuottavat tappiota vakuutusyhtiöille, 

joiden toiminta perustuu tappioiden suhteen alhaisiin todennäköisyyksiin. (Sonnenholzner & Wan-

bach, 2007, 5.) Vakuutuksenantajan mahdollisuuksia hallita vakuutuksenottajan moraalikatoa hei-

kentää myös se, että vakuutusmarkkinat ovat voimakkaasti kilpaillut. Vakuutetulla on käytännössä 
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aina mahdollisuus vaihtaa vakuutuksensa toiseen yhtiöön, eivätkä vakuutuksenantajat voi kovinkaan 

laajasti vaihtaa keskenään tietoja vakuutettavista. (Loubergé, 2013, 14.)  
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3 VASTUUVAKUUTUKSISTA 

 

 

3.1 Yleisesti vastuuvakuutuksista 

 

Vastuuvakuutuksen tarkoituksena on suojata yksityishenkilöitä, yrityksiä ja muita toimijoita vahin-

gonkorvausvastuun aiheuttamilta taloudellisilta seuraamuksilta (Winter, 1991, 117). Vastuuvakuu-

tuksella vakuutettu riski on siis joutuminen korvausvelvolliseksi jollekin toiselle (af Hällström, Ijäs, 

Laasonen, 2024, 88). Tällöin vakuutuksenantaja maksaa vastuuvakuutuksen perusteella suoritettavan 

korvauksen vakuutetun puolesta. Korvausvastuu ja korvauksen määrä perustuu vahingonkorvauslain-

säädäntöön, ellei vakuutusehdoissa ole toisin määritelty. (Rantala & Kivisaari, 2014, 563.) Vastuu-

vakuutuksen perusteella maksettava korvaus käsittää vain varsinaisen vahingonkorvauksen (Rantala 

& Kivisaari, 2014, 565). Näin ollen vastuuvakuutus ei kata esimerkiksi rikosoikeudellista tai hallin-

nollista vastuuta (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 88). 

 

Vastuuvakuutuksen perustella maksettava korvaus voi perustua joko esinevahinkoon, henkilövahin-

koon tai puhtaaseen varallisuusvahinkoon (Rantala & Kivisaari, 2014, 565). Vastuuvakuutuksilla on 

vakuutusmarkkinoilla merkittävä taloudellinen rooli, sillä esimerkiksi Yhdysvalloissa vastuuvakuu-

tusten osuus on nykyisin yli puolet kaikista kerätyistä vakuutusmaksuista, kun henkivakuutukset jä-

tetään tarkastelun ulkopuolelle (Winter, 1991, 117). Eri toimijoiden tarpeisiin on kehitetty useita eri-

laisia vastuuvakuutustuotteita, jotka kattavat tietyn tyyppisiä vastuita tai erityistilanteita, joissa vastuu 

voi syntyä. Erilaisia vastuuvakuutustuotteita ovat esimerkiksi tuotevastuuvakuutus, ammatillinen 

vastuuvakuutus, liikennevastuuvakuutus sekä työnantajan vastuuvakuutus. (Tess, 2007.) 

 

Toisin kuin esimerkiksi omaisuusvakuutuksissa, joissa vakuutuskaudelle kohdistunut korvausmeno 

on usein selvillä vakuutuskauden lopussa, sisältävät vastuuvakuutukset niin kutsuttuja pitkän hännän 

riskejä (long-tailed risks), joissa vahingonkorvausvelvollisuus voi syntyä vasta vuosia vakuutussopi-

muksen solmimisesta (Winter, 1991, 122). Tämän vuoksi vastuuvakuutusten vakuutusehdoissa on 

olennaista määritellä se vakuutuskaudelle osuva tapahtuma, jotta vahinko voidaan korvata vastuuva-

kuutuksen perusteella. Vastuuvakuutuksen ehdoissa sovelletaan esimerkiksi aiheuttamisperiaatetta, 

tapahtumisperiaatetta, toteutumisperiaatetta sekä vaatimis- eli (claims made) -periaatetta. (ks. lisää 

Rantala & Kivisaari, 2014, 565-566.) Vastuuvakuutuksissa vakuutuksenottaja on usein vakuutettuna 

jo ensimmäisen vakuutuskauden aikana aiheutuneiden vahinkotapahtumien osalta, vaikka 
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vahinkotapahtumasta aiheutunut korvausvastuu ja siitä seurannut korvausvaatimus voidaan esittää 

vasta vuosia myöhemmin (Winter, 1991, 122). 

 

Toisin kuin vakuutetun itselleen ottamissa henkilö- tai esinevakuutuksissa eli ensivastuuvakuutuk-

sissa, joissa vakuutuksenantaja ja vakuutuksenottaja ennalta sopivat vakuutettavan omaisuuden ja 

riskin, vastuuvakuutuksesta sovittaessa tiedossa on ainoastaan vahingonaiheuttaja, mutta ei sitä, ke-

nelle tai mille omaisuudelle vahinko aiheutuu (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 88; Wagner, 2009, 

377). Toisin kuin useat ensivastuuvakuutukset, joissa on kaksi osapuolta, vastuuvakuutukset ovat niin 

kutsuttuja ”third-party” -vakuutuksia, eli niissä on vakuutuksenantajan ja vakuutuksenottajan lisäksi 

myös kolmas osapuoli eli vahingonkärsinyt (Tess, 2007). Vakuutuksenottaja on osapuoli, joka on 

tehnyt vakuutussopimuksen vakuutuksenantajan kanssa. Vastuuvakuutuksissa vakuutuksenottaja on 

useimmiten itse myös vakuutetun asemassa. Muut vakuutetut ovat erikseen määriteltynä joko vakuu-

tuskirjassa tai vakuutusehdoissa. Sopimuksen kolmas osapuoli, vahingonkärsinyt määräytyy vahin-

gonkorvausoikeudellisten säännösten perusteella. Vahingonkärsinyt ei ole vakuutettu. (Rantala & Ki-

visaari, 2014, 564; af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 91−92.) Vastuuvakuutuksen osapuolten välisiä 

suhteita on havainnollistettu kuviossa 3.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kuvio 3. Vastuuvakuutuksen osapuolet, mukaillen af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 90. 
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Pakolliset vastuuvakuutusjärjestelmät ovat alun perin syntyneet varmistamaan, että jokainen vahin-

gonkärsinyt saisi perusturvaa onnettomuuden uhriksi joutuessaan. Tästä syystä esimerkiksi liikenne-

vakuutus on Euroopan unionissa säädetty lakisääteiseksi. Liikennevahinkojen uhrien ei haluttu kan-

tavan riskiä loukkaantumisesta, mikäli vahingon aiheuttajalla ei ole varaa maksaa vahingosta kor-

vausta. (Tess, 2007; Wagner, 2009, 384.) Vaikka liikennevakuutus eroaa oikeudellisesti ja käsitteel-

lisesti ”varsinaisista” vastuuvakuutustuotteista, usein se ryhmitellään kuuluvaksi vastuuvakuutuksiin 

siihen liittyvien samankaltaisuuksien vuoksi (Tess, 2007). Vaikka vastuuvakuutuksen ensisijaisena 

tarkoituksena on nykyään suojata vakuutuksenottajaa tai muuta vakuutettua vahingonkorvausoikeu-

teen perustuvilta korvausvaatimuksilta, vakuutussopimuslaissa on myös säännöksiä, jotka tuovat 

myös vahingonkärsineelle tiettyjä oikeuksia vakuutusyhtiöön nähden (Rantala & Kivisaari, 2014, 

564). Vahingonkärsineellä on esimerkiksi VSL 67 §:n mukaan oikeus vaatia korvausta suoraan va-

kuutusyhtiöltä, mikäli vakuutettu osoittautuu maksukyvyttömäksi. Vahingonkärsineellä on myös 

VSL 68 §:n mukaan aina oikeus nostaa suoraan kanne vakuutusyhtiötä vastaan, mikäli hän on tyyty-

mätön korvauspäätökseen. 

 

 

3.2 Johdon ja hallinnon vastuuvakuutus (D&O) 

 

Johdon ja hallinnon vastuuvakuutus (Directors’ and Officers’ Liability insurance, D&O) on vastuu-

vakuutustuote, jonka tarkoituksena on suojata yhtiön johtoa ja toimihenkilöitä henkilökohtaisen kor-

vausvastuun varalta. Korvausvastuu voi syntyä joko yhtiötä, osakkeenomistajia tai muuta sivullista 

kohtaan (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 91). Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksessa olennai-

sena erona muihin yritysten vastuuvakuutuksiin nähden on se, että vakuutuksen ensisijaisena tarkoi-

tuksena ei ole kattaa vakuutuksenottajana toimivan yhtiön korvausvastuuta, vaan vakuutettujen joh-

tajien henkilökohtaista korvausvastuuta (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.1). 

 

Korvausvelvollisuuden on aiheuduttava vakuutussopimuksen tarkoittamasta toiminnasta. Näin ollen 

johdon ja hallinnon vastuuvakuutus korvaa vahingot, jotka ovat aiheutuneet johtohenkilölle hänen 

toimiessaan nimenomaisesti yhteisön hallintoelimen jäsenenä (Baker & Griffith, 2007, 494; af Häll-

ström, ljäs, Laasonen, 2014, 160). Vakuutus korvaa esimerkiksi oikeudenkäyntien ja tuomioiden ai-

heuttamat kustannukset, kun ne johtuvat esimerkiksi huonon päätöksenteon aiheuttamista taloudelli-

sista menetyksistä, työntekijöiden irtisanomisista, osakkeenomistajien vaatimuksista sekä muista vil-

pittömällä mielellä toimiessa aiheutuneista vahingoista (Wang & Chen, 2016). Esimerkiksi 
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yksityisillä ja voittoa tavoittelemattomilla yhtiöillä työsuhteeseen liittyvät korvausvaatimukset ovat 

yleisin D&O-riskin aiheuttaja. Vastaavasti julkisilla yhtiöillä osakkeenomistajien oikeudenkäynnit 

on todettu merkittävimmäksi D&O-riskin aiheuttajaksi sekä esitettyjen korvausvaatimusten että vas-

tuuriskin osalta (Baker & Griffith, 2007, 494). 

 

Business Judgement Rule (BJR) on yhtiöoikeudellinen periaate, jonka tarkoituksena on suojata joh-

tajia tuomioistuimen suorittamalta jälkikäteiseltä arvioinnilta tilanteissa, kun ei ole riittävästi näyttöä 

siitä, että johtaja olisi rikkonut esimerkiksi huolellisuuteen liittyviä velvoitteitaan (Beebeejaun & Bis-

sessur, 2024). Käytännössä Business Judgement Rule toimii johtajien suojana, sillä teoriassa sen tulisi 

estää yritysjohtoa joutumasta henkilökohtaiseen vastuuseen sellaisissa tilanteissa, kun johtaja on toi-

minut päätöksenteossaan täysin vilpittömällä mielellä ja parhaan mahdollisen tiedon varassa. Busi-

ness Judgement Rule -periaate on johdettu Yhdysvaltain laista, ja mallista löytyy sovelluksia myös 

Euroopasta, mutta oikeuskäytännössä sen soveltaminen voi vaihdella oikeudellisen ympäristön mu-

kaan (Brejdak, 2021). Suomessa esimerkiksi osakeyhtiölaissa säännelty huolellisuusvelvoitteen 

(OYL 1:8 §) voidaan katsoa ilmentävän Business Judgement Rule -periaatetta. Vaikka Business Jud-

gement Rule:n voidaan teoriassa katsovan suojaavan yritysjohtoa joutumasta henkilökohtaiseen kor-

vausvastuuseen huonon päätöksenteon tilanteissa, käytännössä yritykset voivat vakuuttaa tämän ris-

kin johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksella. 

 

Johdon ja hallinnon vastuuvakuutus on muodostunut maailmanlaajuisesti merkittäväksi yritysten ris-

kienhallinnan työkaluksi (Fier & Liebenberg, 2014). Yritysten on kannattavaa hyödyntää vastuuva-

hinkojen suhteen vakuutuksenantajien asiantuntemusta siirtämällä vastuutapaukset ja niihin liittyvät 

korvausvaatimukset vakuuttajalle sen sijaan, että yritys olisi itse kokonaan vastuussa esimerkiksi kor-

vausvaatimukselta puolustautumiselta (Wagner, 2009, 379). Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksella 

on katsottu olevan yritykselle merkittävä riskinsiirtofunktio ja sen on katsottu myös parantavan mer-

kittävästi yrityksen riskinkantokykyä (Xu & Zhao, 2022). Esimerkiksi Yhdysvalloissa nykyään lähes 

kaikki listatut yhtiöt vakuuttavat johtohenkilöstöään johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksella esimer-

kiksi osakkeenomistajien oikeudenkäyntikulujen varalta (Baker & Griffith, 2007, 487).   

 

Tarkastellessa johdon ja hallinnon vastuuvakuuttamista sekä suomalaisesta että kansainvälisestä kon-

tekstista huomioarvoista on se, että kotimaisten vakuutusyhtiöiden ja kansainvälisten vakuuttajien 

myöntämien johdon ja hallinnon vastuuvakuutusten vakuutusehdot poikkeavat merkittävästi toisis-

taan. Vaikka vakuutuksen perusajatus – turvata yritysjohtoa henkilökohtaiselta korvausvastuulta – on 
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molemmissa sama, on vakuutusehdoissa havaittavissa huomattaviakin eroavaisuuksia. Suurin ero lie-

nee vakuutuksen korvauspiirin laajuudessa. Kansainvälisten vakuuttajien myöntämät johdon ja hal-

linnon vastuuvakuutukset ovat pääsääntöisesti korvauspiiriltään laajempia, ja tarjoavat siten katta-

vampaa suojaa kotimaisiin vakuutusehtoihin verrattuna (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 161; 

Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.4.10).  

 

Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksissa vakuutuksenottajana on yhtiö, mutta vakuutus on voimassa 

vakuutettujen henkilöiden hyväksi ja vakuutetuilla on oikeus käyttää vakuutusta itsenäisesti (Kuos-

manen & Pitkämäki, 2023, 4.1). Kotimaisissa johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksissa vakuutettuna 

ovat henkilöt, jotka OYL 22:1 §:n mukaan voivat joutua korvausvelvollisiksi. Käytännössä tällöin 

vakuutettuina ovat siis yhtiön toimitusjohtaja, hallituksen ja hallintoneuvostojen jäsenet sekä heidän 

mahdolliset varajäsenensä. (Rantala & Kivisaari, 2014, 569.) Kansainvälisissä johdon ja hallinnon 

vastuuvakuutuksissa on usein vakuutettuna yhtiön toimitusjohtajan ja hallituksen sekä heidän vara-

jäsentensä lisäksi myös yhtiön muuta johtoa ja esihenkilöitä (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 

163). Laajimmissa vakuutusehdoissa vakuutettuna on myös yrityksen päätöksenteossa mukana olevia 

työntekijöitä (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.4.2). Vakuutusehdoissa vakuutettujen laajuus riip-

puu lähinnä siitä, ketä henkilöitä minkäkin maan yhtiölainsäädännön perusteella voi joutua henkilö-

kohtaiseen korvausvastuuseen toimintansa perusteella (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 163). 

 

Vakuutettujen määritelmän mukaan vakuutuksenottajana oleva yhtiö ei ole vakuutetun asemassa, 

mutta vakuutusten korvauspiiriä on mahdollista laajentaa kattamaan tilanteita, joissa yhtiö on aiem-

min maksanut korvauksia vakuutetun puolesta (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.3.1.). Tavanomai-

sesti kansainvälisissä ehdoissa mahdollisiin korvauspiirin laajennoksiin viitataan side B ja side C -

turvina (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.4.3). Side A -turvalla tarkoitetaan tavanomaista vakuutet-

tujen vakuutusturvaa, johon kaikki johdon ja hallinnon vastuuvakuutukset perustuvat. Side B -turva 

kattaa korvaukset yhtiölle, mikäli tämä on maksanut korvauksia vakuutetun puolesta. Side B -turva 

löytyy lähtökohtaisesti kaikista kansainvälisistä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksista, mutta myös 

kotimaisissa johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehdoissa on mahdollista tehdä tämän 

suhteen laajennoksia. Side C -turva puolestaan kattaa yhtiötä vastaan nostettuja arvopapereihin liit-

tyviä vaatimuksia. Side C -turvaan liittyvä laajennos on mahdollista tehdä kansainvälisin vakuutus-

ehdoin kirjoitettuun vakuutukseen. (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.4.3.) 
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Kotimaisissa johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksissa korvattavuus edellyttää nimenomaista OYL:n 

tai muun vastaavan lain rikkomista (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 158; Kuosmanen & Pitkä-

mäki, 2023, 4.3.1). Korvausvastuusta säädetään OYL 22:1 §:ssä. Tällöin henkilökohtainen korvaus-

vastuu yhtiötä kohtaan voi syntyä vahingosta, jonka yhtiön hallintoelimen jäsen on aiheuttanut yhti-

ölle tahallaan tai törkeästä huolimattomuudesta. Korvausvastuu osakkeenomistajille tai muille sivul-

liselle voi syntyä myös osakeyhtiölakia tai yhtiöjärjestystä tahallaan tai törkeällä huolimattomuudella 

rikkomalla (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.2.2). Vastaavasti kansainväliset johdon ja hallinnon 

vastuuvakuutukset kattavat kaikenlaista henkilökohtaista asemaan liittyvää korvausvastuuta riippu-

matta siitä, minkä lain, säännöksen tai vaikkapa sopimusrikkomuksen nojalla henkilökohtainen kor-

vausvastuu syntyy (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.4.1). Ero korvauspiirin laajuudessa näkyy 

myös vakuutuksen voimassaoloalueen suhteen: kotimaisin ehdoin kirjoitetut johdon ja hallinnon vas-

tuuvakuutukset ovat voimassa ainoastaan Suomessa, sillä niiden vakuutussuoja on sidottu vain Suo-

messa sovellettavaan osakeyhtiölakiin (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 101).  

 

Kuten aiemmin todettu, korvausvelvollisuuden on aiheuduttava vakuutussopimuksen tarkoittamasta 

toiminnasta. Yleisesti vastuuvakuutuksista voidaan korvata kolmannelle henkilölle aiheutunut esine- 

tai henkilövahinko tai puhdas varallisuusvahinko, mutta johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksesta 

korvataan ainoastaan puhdas varallisuusvahinko, sillä esine- ja henkilövahingot ovat johdon ja hal-

linnon vastuuvakuutuksissa rajattu rajoitusehdolla korvauspiirin ulkopuolelle (af Häll-

ström, ljäs, Laasonen, 2014, 160). Tästä poiketen kansainvälisistä johdon ja hallinnon vastuuvakuu-

tuksen vakuutusehdoista saattaa löytyä ns. ”corporate manslaughter” -turva, jonka perusteella voi-

daan korvata vakuutetun rikosasian puolustautumiskustannukset tietyin edellytyksin sellaisissa tilan-

teissa, jos vakuutettu on joutunut rikosoikeudelliseen vastuuseen työntekijän tai ulkopuolisen kuole-

masta (Kuosmanen & Pitkämäki, 4.4.7). Corporate manslaughter -turvan ominaisuuksia on avattu 

tarkemmin luvussa 4.4. Kotimaisia ehtoja soveltaen henkilö- tai esinevahingoista johtuva korvaus-

vastuu ei myöskään synny osakeyhtiölain perusteella, vaan vahingonkorvauslain perusteella, jonka 

vuoksi niihin liittyvät riskit on yleensä katettu yrityksen toiminnan- ja tuotevastuuvakuutuksella (af 

Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 160).  

 

3.3 Johdon ja hallinnon vastuuvakuutus sekä riskinotto 

 

Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen keskeisimpänä ajatuksena on tarjota yritysjohdolle suojaa 

henkilökohtaisen vastuun varalta ja siten kannustaa heitä toimimaan aktiivisesti johtotehtävissään 
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(Fier & Liebenberg, 2014). Vaikka yksityishenkilöiden tapaan myös yritysten on katsottu pääasiassa 

olevan toiminnassaan riskiä kaihtavia (ks. esim. Wagner, 2009, 379), näyttäisi aiempi tutkimus viit-

taavan siihen, että johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen olemassaololla olisi yhteyksiä johtohenki-

löiden päätöksentekokäyttäytymiseen sekä riskinottohalukkuuteen. Johdon ja hallinnon vastuuvakuu-

tuksen ja riskinoton välistä yhteyttä koskeva tutkimus on kuitenkin lähes kokonaan keskittynyt Kii-

naan. Länsimainen ja kiinalainen liiketoimintaympäristö eroavat merkittävästi toisistaan esimerkiksi 

kulttuuristen, poliittisten ja taloudellisten seikkojen osalta (ks. esim. Salmi, 2006), mikä tulee osaltaan 

myös huomioida johtopäätöksiä tehdessä.  

 

Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen on usein ajateltu parantavan yritysjohdon toimintakykyä, 

minkä on uskottu tuovan suoraa hyötyä myös osakkeenomistajille (Wang & Chen, 2016). Tutkimuk-

set ovat kuitenkin osoittaneet, että vakuutuksen olemassaolon ja osakkeenomistajien varallisuuden 

välillä ei ole merkittävää yhteyttä (Boyer, 2003; Baker & Griffith, 2007), vaan yhteys voi olla jopa 

negatiivinen (esim. Chalmers, Dann & Harford, 2002; Lin, Officer & Zou, 2011). Tällöin vakuutuk-

sen olemassaolo alentaisi osakkeenomistajille kertyviä tuottoja. Tätä on selitetty esimerkiksi sillä, 

että johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen tarjoama vastuusuoja lisäisi johdon taipumusta aggres-

siivisempaan päätöksentekoon ja vähentäisi varovaisuutta yritysjohdon toimiessa vakuutettuna. Yri-

tysjohto voi esimerkiksi tehdä riskipitoisempia päätöksiä yrityskauppojen ja listautumisantien suh-

teen tavoitellessaan korkeampia tuottoja. (Chi, Weng & Liou, 2011; Lu & Horng, 2007.) 

 

On myös osoitettu, että vaikka johtajien palkkioiden ja yrityksen suorituskyvyn välillä todettu olevan 

positiivinen korrelaatio, johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen on katsottu heikentävän tätä yhteyttä 

merkittävästi. Tätä on selitetty vakuutuksen olemassaolon aiheuttamalla moraalikato-ongelmalla: kun 

yritysjohto on vakuutettuna taloudellisen vastuun varalta, vakuutettu yritysjohto saattaa hoitaa tehtä-

viään huolimattomammin ja ottavan passiivisempaa roolia esimerkiksi neuvonnan ja valvonnan suh-

teen. (Wang & Chen, 2016.) Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen on myös havaittu lisäävän yri-

tyksissä rahoituksen ja tuloksellisuuden korostumista, minkä taustalla on katsottu olevan lisääntynyt 

riskinotto vakuutuksen turvaamana. Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen on myös katsottu madal-

tavan yritysjohdon kynnystä toimia oman etunsa tavoittelemiseksi, esimerkiksi tekemällä sijoituksia 

korkean lyhyen aikavälin tuoton rahoitusvaroihin. (Peng, Fu, Zhang & Jiang, 2022.) 

 

Vaikka johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen on usein katsottu olevan yhteydessä yritysjohdon op-

portunistiseen käyttäytymiseen sekä huolelliseen toimintaan liittyvien kannustimien heikkenemiseen, 
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vakuutuksella on katsottu olevan yritykselle myös positiivisia vaikutuksia. Esimerkiksi Peng, Fu, 

Zhang ja Jiang (2022) osoittavat, että vakuutuksen olemassaolo voi myös motivoida yritysjohtoa toi-

mimaan rohkeasti päätöksenteossaan ja panostamaan innovointiin, mikä voi edistää yrityksen pitkän 

aikavälin kestävyyttä. Tämän lisäksi Xu ja Zhao (2022) havaitsivat johdon ja hallinnon vastuuvakuu-

tuksella olevan merkittävä positiivinen vaikutus yrityksen ESG-suorituskykyyn. Analyysissään Xu ja 

Zhao katsoivat vakuutuksen parantavan riippumattomien johtajien tehokkuutta ja lisäävän yritysjoh-

don riskinottoa, mitkä edesauttoivat yrityksen ESG-suorituskyvyn paranemista.  

 

Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen on katsottu olevan yritykselle myös keskeinen etu etsiessään 

johtoonsa osaavia ja riippumattomia henkilöitä, jotka ovat esimerkiksi korkeasti koulutettuja, laajasti 

verkostoituneita tai laajalla talousosaamisella varustettuja asiantuntijoita. On havaittu, että johdon ja 

hallinnon vastuuvakuutuksen ottaneet yritykset pystyvät paremmin rekrytoimaan johtoonsa tällaisia 

henkilöitä, mikä viittaisi siihen, että johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen tarjoama suoja edesaut-

taisi potentiaalisten johtajien päätöksentekoa liittyä yhtiön hallitukseen. (Li & Liao, 2021.) Lisäksi 

Li ja Liao ovat osoittaneet, että vakuutuksen olemassaolo vähentäisi myös vakuutetun johtohenkilös-

tön irtisanoutumisia. 

 

3.4 Vastuuvakuutukset - kotimainen vs. kansainvälinen näkökulma 

 

Vaikka vastuuvakuutusten perusperiaate – lainmukaisesta korvausvastuusta johtuvan taloudellisen 

menetyksen kattaminen (Tess, 2007) – lienee ympäri maailmaa pitkälti sama, vakuutusten kattavuu-

dessa ja vakuutusehdoissa voi olla maasta ja oikeudellisesta ympäristöstä riippuen merkittäviäkin 

eroavaisuuksia. Vastuuvakuutukset ovat kiinteästi yhteydessä vallitsevaan vahingonkorvausoikeu-

teen ja oikeuskäytäntöön (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 90), jonka vuoksi vastuuvakuutuksen 

merkitys vaihtelee oikeudellisen ympäristön mukaan. Suomessa vastuuvakuutusten tarjontaan ja va-

kuutussopimisten solmimiseen vaikuttavat esimerkiksi vakuutussopimuslaki (VSL), laki vakuutusten 

tarjoamisesta (234/2018) sekä hyvä vakuutustapa. Euroopan unionissa jäsenmaiden vakuutustoimin-

taa koskevaa lainsäädäntöä on harmonisoitu Solvenssi II -direktiivillä (2009/138/EY) (Rantala & Ki-

visaari, 2014, 301-302).  

 

Yritysten vapaaehtoisten vahinkovakuutusten tarjoaminen on Suomessa hyvin keskittynyttä kansain-

välisiin vakuutusmarkkinoihin verrattuna (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 2.1). Suomen vahinkova-

kuutusmarkkinat, joihin myös yritysten vahinkovakuutukset kuuluvat, ovat lähes kokonaan neljän 
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suuren vakuutusyhtiön hallitsemat. Nämä neljä yhtiötä hallitsevat yhteensä yli 90 prosenttia Suomen 

kokonaismarkkinoista. (Statista, 2025.) Kotimaiset vakuutusyhtiöt ovat yleisvakuuttajia, jotka tarjoa-

vat kattavasti erilaisia yritysvakuutuksia sen sijasta, että ne olisivat erikoistuneet tarjoamaan toimi-

alakohtaisesti räätälöityjä yritysvakuutustuotteita. Verrattuna kansainvälisiin vastuuvakuutusmarkki-

noihin, kotimaiset yhtiöt kilpailevat pääasiassa edullisemmalla hinnalla, joskin tämän seurauksena 

tarjottu vakuutusturva on usein huomattavasti suppeampi verrattuna kansainvälisten vakuuttajien 

myöntämiin vastuuvakuutuksiin. (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 2.1.) Kansainvälisten vakuuttajien 

käyttäminen on erityisen yleistä juuri financial lines -vakuutuksissa, joissa vakuuttajat ovat usein eri-

koistuneet vain tiettyjen vakuutusten tarjoamiseen ja pystyvät siten paremmin vastaamaan yritysten 

vakuutustarpeisiin (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 2.1). Kansainvälisistä vakuuttajista eittämättä 

merkittävin on Lloyd’s of London, joka toimii vakuuttajien eli Lloyd’sin syndikaattien markkina-

paikkana (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 2.1). Lloyd’s muodostaa maailman suurimman vakuutus- 

ja jälleenvakuutusmarkkinapaikan (Eagleton-Pierce, 2026). 

 

Vastuuvakuuttamisen näkökulmasta Yhdysvallat nähdään erityisen riskialttiina markkina-alueena. 

Yhdysvalloissa vahingonkorvausvaatimuksia esitetään enemmän kuin Euroopassa, minkä lisäksi 

myös korvausmenot ovat merkittävästi suurempia. Eurooppaan verrattuna Yhdysvalloissa tietyt vas-

tuuriskit voivat olla suuruudeltaan jopa kymmenkertaisia Euroopan mittakaavaan verrattuna. (af Häll-

ström, ljäs, Laasonen, 2014, 101.) Tämä näkyy vakuutusyhtiöiden vastuunvalinnassa myös kansain-

välisesti, erityisesti vastuuvakuutusten hinnoittelussa ja vakuutusmäärissä. Vakuutuksen ollessa voi-

massa myös Yhdysvalloissa vakuutusmäärät asetetaan korkeammaksi, mikä on huomioitu myös va-

kuutusmaksuissa. (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 103−104.) Sykes (1994) on esittänyt, että vas-

tuuvakuutuksen ja oikeudenkäyntien välinen kytkös Yhdysvalloissa on johtanut kohtuuttoman kor-

keisiin oikeudenkäyntikustannuksiin, joista haetaan korvausta nimenomaan vastuuvakuutuksesta. 

Tämä havainto kuvastaa vahingonkorvausoikeuden ja vastuuvakuutuksen välistä tiivistä suhdetta Yh-

dysvaltain oikeusjärjestelmässä. 

 

Koska vastuuvakuuttaminen on kiinteästi sidottuna vallitsevaan oikeusjärjestelmään, vastuuvahingon 

korvattavuutta tarkasteltaessa tulee selvittää, minkä maan vahingonkorvausoikeutta korvattavuuden 

arvioinnissa sovelletaan. Esimerkiksi vahingon sattuessa ulkomailla, Suomessa otetun vastuuvakuu-

tuksen kohdalla tulee selvittää, ratkaistaanko asia Suomen, vai vahingon sattumismaan vahingonkor-

vausoikeuden mukaan (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 109). Vastuuvakuuttamisen kansainväli-

siä yhteyksiä voi tarkastella myös kansainvälisten sopimusten kautta. Vastuuvakuutuksien osalta 
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kansainvälisiä sopimuksia on tehty esimerkiksi ilmailuun sekä ydinvoimaan liittyvien riskien varalta 

(Rantala, Kivisaari, 2020).  
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4 MORAALIKATO JOHDON JA HALLINNON 

VASTUUVAKUUTUKSESSA 

 

 

4.1 Aineiston hankinta ja analyysi 

 

Tutkielman aineistonkeruu on toteutettu monimenetelmäisesti. Tutkielman empiiristä osuutta varten 

haastateltiin viittä vastuuvakuuttamisen asiantuntijaa, jotka toimivat esimerkiksi yritysten vastuuva-

kuutuksia kirjoittavina underwritereina tai muutoin johdon ja hallinnon vastuuvakuutusten parissa. 

Haastattelut olivat puolistrukturoituja teemahaastatteluja, jotka järjestettiin Teams-puheluina. Haas-

tattelut olivat kestoltaan keskimäärin noin 30−45 minuuttia ja ne litteroitiin heti puhelun aikana hyö-

dyntäen Teamsin omaa litterointityökalua. Haastatteluiden tarkoituksena oli selvittää, miten johdon 

ja hallinnon vastuuvakuutuksen olemassaolo vaikuttaa moraalikadon ilmenemiseen vakuutuksen pii-

rissä olevien johtohenkilöiden keskuudessa. Tämän lisäksi haastatteluissa käytiin läpi kotimaisten 

vakuuttajien ja kansainvälisten vakuuttajien myöntämien johdon ja hallinnon vastuuvakuutusten eh-

tojen eroavaisuuksia ja arvioitiin, miten nämä eroavaisuudet mahdollisesti vaikuttavat moraalikadon 

ilmenemiseen.  

 

Haastateltavista jokainen työskentelee eri yrityksessä, ja haastateltavat esiintyvät tutkielmassa täysin 

anonyymeina. Haastateltaviin viitataan tutkielmassa haastateltavina kirjaimin A-E. Haastateltava A 

työskentelee financial lines -vakuutusten asiantuntijana meklariyrityksessä, jonka asiakkaat toimivat 

pääasiassa kansainvälisessä ympäristössä.  Haastateltava B työskentelee pääasiassa kansainvälisessä 

ympäristössä toimivassa yhtiössä underwriterina johdon ja hallinnon vastuuvakuutusten parissa. 

Haastateltava C toimii underwriterina kotimaisessa vakuutusyhtiössä. Haastateltava D työskentelee 

kansainvälisessä ympäristössä toimivassa vakuutusyhtiössä. Haastateltava E toimii vastuuasiantunti-

jana meklariyrityksessä, jonka asiakkaat toimivat sekä kotimaisessa että kansainvälisessä ympäris-

tössä.  

 

Haastattelut toteutettiin teemahaastatteluina hyödyntäen etukäteen laadittua haastattelurunkoa (liite 

1). Teemahaastattelussa keskustelu rakentuu ennalta määrittelyjen teemojen ja aihealueiden ympärille 

ja aihepiirien ympärillä keskustelu etenee joustavasti. (Hirsjärvi & Hurme, 2022, 4.2.3.) Näin ollen 

haastateltavilla on mahdollisuus tarkentaa vastauksiaan ja kommentoida aiheita laajemmin myös 

haastattelukysymysten ulkopuolelta. Haastatteluista saatu litteroitu aineisto analysoitiin 
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vaiheittaisesti aineistolähtöisen sisällönanalyysin avulla. Aluksi haastatteluista saatu litteraatti pyrit-

tiin pelkistämään yksinkertaisempaan muotoon, kuitenkin alkuperäisen sisällön merkitykset säilyt-

täen. Pelkistämisen jälkeen aineistosta pyrittiin etsimään samankaltaisuuksia ja toisaalta myös eroa-

vaisuuksia ryhmittelyn avulla. Tämän jälkeen aineistosta tunnistettiin pääluokat, joiden avulla vas-

tauksia yhdistelemällä pyrittiin vastaamaan tutkimuskysymyksiin. (Sarajärvi & Tuomi, 2018, 4.4.3.) 

 

Haastatteluaineiston tukena tutkielmassa on hyödynnetty johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen va-

kuutusehtoja, joita on analysoitu dokumenttianalyysin avulla. Dokumenttianalyysin avulla on analy-

soitu kahta kotimaista ja kahta kansainvälistä vakuutusehtoa. Haastateltavista haastateltava B työs-

kentelee ”kansainvälinen ehto 1” -ehdon parissa ja haastateltava D työskentelee ”kansainvälinen ehto 

2” -vakuutusehdon parissa. Dokumenttianalyysin avulla pyritään tekemään päätelmiä analysoimalla 

dokumentteja järjestelmällisesti ja siten luomaan sanallinen ja selkeä kuvaus tutkittavasta asiasta tai 

ilmiöstä. Dokumenttianalyysin vahvuutena pidetään sen herkkyyttä asiayhteydelle, eli sille, miten 

ilmiö esiintyy luonnollisessa asiayhteydessään. (Ojasalo, Moilanen & Ritalahti, 2025, 136.) Tavoit-

teena on kuvata käytännön tasolla kotimaisten vakuutusyhtiöiden ja kansainvälisten vakuuttajien joh-

don ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehtojen välisiä eroja sekä havainnollistaa haastatteluissa 

esiin nousseisiin teemoihin liittyviä ehtokohtia. Oheiseen taulukkoon on koottu tiedot haastateltavista 

sekä heidän rooleistaan johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen parissa. Tämän lisäksi taulukossa on 

kuvattu myös haastattelun kesto, sekä mahdolliset vakuutusehdot, joiden parissa haastateltava työs-

kentelee. 
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Taulukko 1. Koonti haastatteluista. 

 

4.2 Moraalikadon ilmeneminen johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksessa 

 

Haastattelun alussa haastateltavia pyydettiin kertomaan, miten he näkevät moraalikadon johdon ja 

hallinnon vastuuvakuutuksen kontekstissa. Alkuun haastateltavia pyydettiin määrittelemään moraa-

likato yleisesti vakuuttamisen kontekstissa, jotta voitiin varmistaa, että ilmiö ymmärretään samalla 

tavalla. Miltei kaikki haastateltavat nostivat esille liiketoiminnan perusluonteen – liiketoimintaan liit-

tyy aina riskinotto, ja yritysjohdon on kyettävä tekemään päätöksiä parhaan saatavilla olevan tiedon 

varassa. Haastateltava D nosti esille myös vakuutusten perusidean: vakuutusten perusperiaate on ris-

kinsiirto, ja riskit siirretään vakuutusyhtiön kannettavaksi vakuutusmaksua vastaan sen sijasta, että 

riski kannettaisiin itse. Haastateltavista kaikki puhuivat johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksesta 

”päätöksenteon mahdollistajana tai edellyttäjänä”. Haastateltava D korosti myös yritysjohdon 
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toimivan suuremman riskin alla, sillä asemaan perustuva vastuu on luonteeltaan henkilökohtaista, ja 

korvausvaatimus voi kohdistua suoraan johtohenkilöön.  

 

Jatkokysymyksenä haastateltavilta kysyttiin, näkevätkö he johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen 

olemassaolon vaikuttavan johtohenkilöiden riskinottoon. Haastateltavat A, B ja E totesivat vakuutuk-

sen mahdollistavan suuremman riskinoton, mutta samalla he korostivat uskovansa johtohenkilöiden 

lähtökohtaisesti hoitavansa työnsä mahdollisimman huolellisesti. Haastateltavat A ja E totesivat ih-

misten olevan lähtökohtaisesti ”riskiä kaihtavia”, ja näin ollen välttävän tarpeetonta riskinottoa.  

 

”Mä monesti ajattelen, että tää johdon vastuuvakuutus on vähän semmoinen niinku hou-

kutin ja semmoinen turva ja tavallaan semmoinen turvaverkko niille johtajille. Se vaikut-

taa varmasti tietyllä tapaa positiivisesti siihen, että kun tiedetään, että on tämmöinen tur-

vaverkko, niin sitten uskalletaan ylipäätänsä tehdä päätöksiä, joita on kuitenkin pakko 

tehdä."  

 

Haastateltavat A, B ja C katsoivat, että on vaikeaa arvioida, missä määrin vakuutuksen olemassaololla 

olisi suora vaikutus vakuutettujen riskinottoon. Haastateltava C arvioi suoran, tietoisen moraalika-

dollisen toiminnan johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksessa rajoittuvan lähinnä yksittäistapauksiin, 

mutta katsoi ilmiön kuitenkin mahdollisesti vaikuttavan niin sanotusti pinnan alla. Haastateltava B 

katsoi myös, että yritysjohdon osaamattomuutta voi olla haasteellista erottaa moraalikadollisesta toi-

minnasta. Haastateltavat B ja C korostivat kuitenkin huolellisen dokumentaation ja esimerkiksi kon-

sulttien merkitystä päätöksenteon tukena. Näiden avulla vakuutettu voi jälkikäteen tarvittaessa osoit-

taa toimineensa huolellisesti ja hyödyntäneensä päätöksenteossaan parhaan saatavilla olleen tiedon.  

 

Haastateltavilta kysyttiin myös näkemyksiä siitä, miten he näkevät moraalikadon näyttäytyvän va-

kuutettujen poolissa. Lisäksi kysyttiin, onko poolin sisällä havaittavissa eroja moraalikadon ilmene-

misessä. Haastateltava A arvioi moraalikadon näkyvän suoraan yhtiön ilmoittamien vahinkojen mää-

rissä, mutta ei kuitenkaan katsonut tehneensä erityisiä huomioita moraalikadon ilmenemisen suhteen 

vakuutettujen poolin sisällä. Haastateltavat C ja D arvioivat, että isoissa sekä listatuissa yhtiöissä on 

prosessien suhteen usein tarkempi kontrolli ja valvonta, mikä voi osaltaan estää moraalikadollista 

toimintaa. Haastateltava D:n mukaan pienissä yrityksissä johdon ja hallinnon vastuuvakuutus saate-

taan kokea jopa turhaksi, kun vahinkoja sattuu vähemmän, ja korvausvaatimukset voivat usein olla 

pienempiä.  Haastateltava C kuvasi, että pienissä yrityksissä yksittäisellä johtajalla on myös yleensä 
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enemmän valtaa, mikä voisi lisätä moraalikadollista toimintaa. Riskikäyttäytymiseen mahdollisesti 

vaikuttavina tekijöinä haastateltava C nosti esille johtohenkilöiden henkilökohtaiset ominaisuudet ja 

luonteenpiirteet, minkä lisäksi haastateltava D nosti esille myös kulttuurierojen mahdolliset vaiku-

tukset johtohenkilöiden riskinottoon.  

 

Kuten luvussa 3.3 todetaan, johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen olemassaolon on katsottu edes-

auttavan potentiaalisten johtajien hakeutumista johtotehtäviin (ks. Li & Liao, 2021). Haastateltavista 

kaikki nostivat esille sen, että monet johtajat ovat valveutuneita johdon ja hallinnon vastuuvakuutuk-

sen suhteen ja usein edellyttävät vakuutuksen olemassaoloa. Haastateltava C totesi tässä olevan kui-

tenkin eroja: osalle johtajista riittää tieto vakuutuksen olemassaolosta, kun taas osa edellyttää tarkem-

pia tietoja vakuutusturvan laajuudesta. Haastateltava B:n mukaan etenkin kansainvälisissä yhtiöissä 

johtaja ei välttämättä edes suostu ottamaan johtotehtävää vastaan ilman riittävää johdon ja hallinnon 

vastuuvakuutuksen vakuutusturvaa.  

 

”Joo mä näen kyllä siis varsinkin isoissa kansainvälisissä yhtiöissä, niin siellähän ei var-

masti johtaja suostu edes mennä töihin. He varmasti kysyy jo siellä, että onhan teillä riit-

tävä johdon vastuuvakuutus, koska johtaja joutuu ottamaan niitä riskejä ja hän haluaa 

tehdä yrityksille mahdollisimman hyviä päätöksiä, mutta välillä on tehtävä päätös aika 

pienellä informaatiolla, niin kyllä mä uskon, että johdon vastuuvakuutus tarjoaa sulle 

niinku varmuutta siihen.” 

 

Haastateltavat B, D ja E totesivat, että kuitenkaan kaikki johtohenkilöt eivät välttämättä ole tietoisia 

johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen olemassaolosta, saati sen sisällöstä tai korvauspiiristä. Kuten 

Parsons (2003) artikkelissaan toteaa, vakuuttamisen yhteydessä moraalikadolla tarkoitetaan vakuute-

tun opportunistisen käyttäytymisen lisääntymistä vakuutuksen saamisen seurauksena. Jotta johtohen-

kilö voisi tietoisesti lisätä riskikäyttäytymistään vakuutuksen voimassaollessa, tulee hänen olla tie-

toinen vakuutuksen olemassaolosta. Mikäli vakuutettu ei ole tietoinen vakuutuksen olemassaolosta, 

mahdolliset riskikäyttäytymisen muutokset ei ole suoraan liitettävissä vakuutuksen olemassaoloon, 

jolloin tällaisissa tilanteissa moraalikadollista ongelmaa ei olisi. Haastateltavat D ja E nostivat esille 

myös moraalikadollisen toiminnan haasteet: vastuuvahingoissa korvattavuus ja esimerkiksi tuotta-

muksen taso arvioidaan aina tapauskohtaisesti, minkä vuoksi etenkin epäselvissä tapauksissa vakuu-

tetun on hyvin haasteellista arvioida etukäteen, tulisiko suuremmasta riskinotosta mahdollisesti seu-

rannut vahinko edes korvattavaksi johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksesta.  



37 

 

 

”Jotta sitä moraalikatoa pääsisi syntymään, niin johtaja joutuisi tavallaan ajattelemaan, 

tai niinku olemaan varma siitä, että ensinnäkin hänen tekemästään riskillisestä päätök-

sestä jotenkin olisi varmaa, että vakuutus korvaisi sen. Ja sitten toisekseen se, että niitten 

pitäisi olla tosi tietoisia siitä mitä se vakuutus pitää sisällään, että ne pystyisi tavallaan 

tekemään tai ottamaan suurempia riskejä ja luottamaan siihen, että se vakuutus sitten 

kattaa.” 

 

Haastateltavat D ja E mainitsivat myös sen, että vakuutus tarjoaa turvaa yksinomaan taloudellisten 

vahinkojen osalta, ja se ei esimerkiksi korvaa henkilökohtaiselle elämälle aiheutunutta haittaa, kuten 

esimerkiksi mahdollisia maineriskejä. Haastateltavat arvioivat myös tämän seikan mahdollisesti vai-

kuttavan johtohenkilöiden riskinottoon. Haastateltava E myös arvioi, että johtohenkilöt saattavat olla 

muutoinkin varovaisempia päätöksenteossaan tiedostaessaan olevansa vahingon sattuessa vastuussa 

henkilökohtaisella omaisuudellaan.  

 

4.3 Vakuutusehtojen erot kotimaisissa ja kansainvälisissä johdon ja 

hallinnon vastuuvakuutuksissa  

 

Haastatteluiden seuraavassa osiossa käsiteltiin tarkemmin johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen va-

kuutusehtoja, sekä kotimaisten vakuutusyhtiöiden ja kansainvälisten vakuuttajien johdon ja hallinnon 

vastuuvakuutuksen ehtojen välisiä eroavaisuuksia. Haastatteluiden perusteella yhdeksi keskeisim-

mistä eroavaisuuksista vakuutusehtojen välillä nousi ero vakuutettujen määritelmässä. Kansainväli-

sissä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksissa on usein vakuutettuna yhtiön toimitusjohtajan, halli-

tuksen ja hallintoneuvoston jäsenten lisäksi myös muuta yhtiön johtoa ja toimihenkilöitä. Laajim-

missa vakuutusehdoissa vakuutettuna on myös työntekijöitä heidän asemastaan ja tittelistään riippu-

matta. (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.4.2.) Molemmissa tutkielmassa hyödynnetyissä kansainvä-

lisissä ehdoissa vakuutettujen määritelmään on sisällytetty johtajien ja toimihenkilöiden (directors’ 

and officers’) lisäksi myös esimerkiksi yhtiön toimivaan johtoon kuulumattomat hallituksen jäsenet 

(non-executive directors) ja tosiasialliset johtajat (de facto directors) sekä työntekijät (employees) 

esimerkiksi sellaisissa tilanteissa, kun heidät on nimetty yhdessä vakuutetun johtajan tai toimihenki-

lön kanssa kanssavastaajaksi korvausvaatimukseen. Kansainvälisissä ehdoissa tämä on mahdollista, 

sillä henkilökohtaisen korvausvastuun syntymistä ei ole sidottu yksittäiseen lakiin perustuvaksi, kun 

taas vastaavasti kotimaisissa ehdoissa henkilökohtaisen korvausvastuun syntyminen edellyttää 
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osakeyhtiölain tai muiden vastaavien lakien rikkomista, joten vakuutettuna ovat ainoastaan ne tahot, 

jotka voivat joutua henkilökohtaiseen korvausvastuuseen asemansa perusteella. (Kuosmanen & Pit-

kämäki, 2023, 4.4.2, 4.3.1.) Myös tämä nousi keskeisenä erona esille kaikissa haastatteluissa.  

 

Vakuutettujen määritelmään liittyen haastateltavat B, C ja D nostivat esille myös sen, että monissa 

tapauksissa yhtiö maksaa johtajan puolesta kuluja esimerkiksi johtajasopimuksen tai yhtiöjärjestyk-

sen perusteella. Kuten luvussa 3.2 todettiin, vakuutettujen määritelmän mukaan vakuutuksenottajana 

oleva yhtiö ei ole vakuutetun asemassa, mutta vakuutuksen korvauspiiriä on myös mahdollista laa-

jentaa kattamaan tilanteita, joissa yhtiö on aiemmin maksanut korvauksia vakuutetun puolesta. Näihin 

tavanomaisesti kansainvälisiin vakuutusehtoihin liittyviin mahdollisiin korvauspiirin laajennoksiin 

viitataan side B ja side C -turvina. (ks. Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.3.1, 4.4.3.) Vakuutettujen 

määritelmään liittyen haastateltavat C ja D nostivat keskeisenä erona myös vakuutuksenottajana toi-

mivan yhtiön roolin. Kansainvälisten johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehtojen mu-

kaan yhtiön ollessa vakuutettuna, vakuutus kattaa koko konsernin, eli myös mahdolliset tytäryhtiöt. 

Molemmissa tutkielmaa varten hyödynnetyissä kansainvälisissä vakuutusehdoissa vakuutuksenotta-

jayhtiöllä tarkoitetaan vakuutuksenottanutta yhtiötä ja sen mahdollisia tytäryhtiöitä. Molemmissa 

kansainvälisissä vakuutusehdoissa myös yhtiö on sisällytetty vakuutettujen määritelmään arvopape-

rivaatimusten osalta (Side C -turva).  

 

Vastaavasti mikäli kotimaisissa vakuutusehdoissa korvauspiiriä on laajennettu kattamaan myös yhti-

ölle maksettavat korvaukset, kattaa tämä vain vakuutuksenottajayhtiön, ei sen mahdollisia tytäryhti-

öitä. Haastateltava C nosti esille keskeisenä eroavaisuutena myös itselle aiheutetut vahingot, jotka on 

kotimaisissa ehdoissa systemaattisesti rajattu rajoitusehdolla korvauspiirin ulkopuolelle. Kotimaisten 

vakuutusehtojen mukaan vahinko katsotaan itselle aiheutetuksi esimerkiksi sellaisissa tilanteissa, kun 

vahinko on aiheutunut vakuutetulle itselleen, yhtiön suuromistajalle, tai yhtiölle sellaisissa tapauk-

sissa, kun vakuutetulla tai hänen perheenjäsenillään on yhtiössä omistusosuuksia. Haastateltava C:n 

mukaan kansainvälisissä vakuutusehdoissa ei pääsääntöisesti ole tällaista omistukseen perustuvaa ra-

joitusehtoa, ellei sellaisen lisääminen ehtoihin ole perusteltua esimerkiksi yhtiön omistusrakenteen 

takia.  

 

Haastateltavat C ja D nostivat esille keskeisenä eroavaisuutena kotimaisten ja kansainvälisten johdon 

ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehtojen välillä myös vakuutuksen voimassaoloalueen. Haas-

tateltava D totesi, että kansainväliset ehdot ovat lähtökohtaisesti voimassa kaikkialla maailmassa, kun 
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taas kotimaisin ehdoin kirjoitetut johdon ja hallinnon vastuuvakuutukset ovat voimassa ainoastaan 

Suomessa, sillä korvausvastuun syntyminen perustuu ainoastaan Suomessa sovellettaviin lakeihin. 

Haastateltava C nosti kuitenkin esille, että myös kansainvälisissä ehdoissa voi olla tehty tiettyjä ra-

jauksia voimassaoloalueen suhteen, usein lähinnä Pohjois-Amerikan osalta, joka nähdään vastuuva-

kuuttamisen näkökulmasta erityisen riskialttiina markkina-alueena, kuten luvussa 3.5 on todettu (ks. 

(af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 101). Molemmat tutkielmassa hyödynnetyt kansainväliset va-

kuutusehdot ovat voimassa kaikkialla maailmassa, mutta kansainvälinen ehto 1 -ehdossa Venäjä ja 

Valko-Venäjä on rajattu vakuutuksen voimassaoloalueen ulkopuolelle. Haastateltava A totesi, että 

Suomessa ja Pohjoismaissa johtohenkilön henkilökohtaiseen korvausvastuuseen joutumisen riski on 

suhteellisen pieni, mutta kasvaa mentäessä muualle Eurooppaan ja etenkin Amerikkaan. 

 

Haastattelujen perusteella keskeisimmäksi eroavaisuudeksi kotimaisten ja kansainvälisten johdon ja 

hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehtojen välillä nousi puolustuskulujen korvaaminen vakuutuk-

sen perusteella. Kotimaisissa suppeammissa vakuutusehdoissa rangaistusvaatimuksista johtuvat oi-

keudenkäyntikulut on poikkeuksetta rajattu rajoitusehdolla korvauspiirin ulkopuolelle, kun taas laa-

joissa kansainvälisissä vakuutusehdoissa puolustuskuluja korvataan rangaistusvaatimuksissa lainvoi-

maiseen tuomioon asti. Esimerkiksi kansainvälinen ehto 1 -vakuutusehdossa puolustuskulujen (de-

fence costs) osalta on määritelty, että vakuutusyhtiö maksaa ennakkoon kohtuulliset oikeudenkäynti-

kulut, jotka aiheutuvat vakuutetun puolustamisesta vakuutuksen piiriin kuuluvan korvausvaatimuk-

sen johdosta. Haastateltavat B, C ja E kuitenkin totesivat, että vakuuttajalla on kuitenkin oikeus periä 

puolustuskuluja takaisin vakuutetulta, mikäli vakuutettu tuomitaan rikoksesta. Teorialuvussa 2.3 to-

detaan, että yksilön joutuessa vastaamaan itse ainakin osittain tekemiensä laiminlyöntien seurauk-

sista, hänen kannustimensa toimia varovaisemmin riskin välttämiseksi vahvistuvat (ks. esim. Son-

nenholzner & Wanbach, 2007, 1-3). Tämä voidaan siis osaltaan katsoa vakuuttajan keinoksi hallita 

vakuutetun moraalikadollista toimintaa. Haastateltava C:n mukaan kotimaisissa vakuutusehdoissa 

puolustuskuluja saatetaan kattaa takautuvasti vasta sen jälkeen, kun vakuutettu on saanut vapauttavan 

tuomion.  

 

Haastateltavista kaikki pitivät myös vakuutuksen omavastuissa ilmeneviä eroja keskeisenä eroavai-

suutena kotimaisten ja kansainvälisten johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehtojen vä-

lillä. Haastateltavien C:n ja E:n mukaan kansainvälisissä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksissa 

johtajalla ei valtaosassa ole lainkaan omavastuuta, mutta yhtiölle on saatettu asettaa omavastuu, jota 

sovelletaan esimerkiksi sellaisissa tilanteissa, kun yhtiö maksaa johtajan puolesta korvauksia. 
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Molemmista tutkielmassa hyödynnetyistä vakuutusehdoista käy ilmi, että esimerkiksi arvopaperivaa-

timusten suhteen yhtiölle asetetun omavastuun suuruus saattaa kuitenkin vaihdella alueen mukaan: 

Esimerkiksi Yhdysvaltoihin liittyvissä arvopaperivaatimuksissa (US Securities Claims) yhtiölle ase-

tettu omavastuu on korkeampi kuin muihin alueisiin liittyvissä arvopaperivaatimuksissa. Tämän voi-

daan katsoa myös liittyvän siihen, että Yhdysvallat nähdään vastuuvakuuttamisen näkökulmasta eri-

tyisen riskialttiina markkina-alueena (ks. af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 101).  

 

Haastateltava A:n ja C:n mukaan kotimaisissa johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksissa johtajalla 

saattaa olla pieni omavastuuosuus. Tämä käy ilmi myös vakuutusehdoista: molemmissa kotimaisissa 

johdon ja hallinnon vastuuvakuutusta koskevissa vakuutusehdoissa on maininta, että vakuutetulla on 

jokaisessa vahingossa vakuutuskirjaan merkitty omavastuu. Haastatteluiden perusteella käy ilmi, että 

kyseinen omavastuu on suuruudeltaan usein muutamia tuhansia euroja, yleisimmin 2000 euroa. Haas-

tateltavien näkemykset omavastuiden vaikutuksesta johtajien päätöksentekoon vaihtelivat jonkin ver-

ran. Omavastuiden eroavaisuuksien vaikutusta vakuutettujen päätöksentekoon käsitellään tarkemmin 

luvussa 4.4. Oheiseen taulukkoon on koottu kotimaisissa ja kansainvälisissä johdon ja hallinnon vas-

tuuvakuutuksen vakuutusehdoissa havaittuja keskeisiä eroavaisuuksia. 
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Taulukko 2. Kotimaisten ja kansainvälisten vakuutusehtojen keskeisiä eroavaisuuksia. 

 

4.4 Vakuutusehtojen eroavaisuudet ja moraalikadon ilmeneminen 

 

Kotimaisten ja kansainvälisten vakuutusehtojen eroavaisuuksiin liittyen haastateltavilta kysyttiin, mi-

ten he katsovat vakuutusehtojen eroavaisuuksien vaikuttavan moraalikadon ilmenemiseen. Haasta-

teltavia pyydettiin nostamaan esille sellaisia ehtokohtia, jotka he kokivat keskeiseksi moraalikadon 

näkökulmasta.  Kuten luvussa 4.2 käy ilmi, haastateltavat A, B ja C katsoivat, että johdon ja hallinnon 

vastuuvakuutuksen olemassaolon suoraa yhteyttä vakuutettujen riskinottoon on vaikea arvioida, sillä 

vakuutettujen päätöksentekoon voivat vaikuttaa useat eri seikat, kuten esimerkiksi johtohenkilön hen-

kilökohtaiset ominaisuudet sekä kulttuurierot. Haastateltavat arvioivat kuitenkin vakuutusehtojen 

eroavaisuuksilla voivan mahdollisesti olla vaikutuksia moraalikadon ilmenemiseen.  
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Kotimaisten ja kansainvälisten johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehtojen yhdeksi kes-

keisimmistä eroavaisuuksista havaittu ero omavastuiden suhteen nousi haastattelujen perusteella kes-

keiseksi myös moraalikadon näkökulmasta. Haastateltava C katsoi kotimaisissa vakuutusehdoissa 

johtajalle asetetun omavastuuosuuden sen verran pieneksi, ettei uskonut sillä olevan suurta merkitystä 

vakuutetun käyttäytymiseen. Puolestaan haastateltavat A, B ja E katsoivat johtajalle asetetun oma-

vastuuosuuden voivan vaikuttaa vakuutetun päätöksentekoon, kun vakuutettu joutuu itse vastaamaan 

omavastuuosuudesta vahingon sattuessa. Haastateltavat B ja E nostivat esille kuitenkin johtajalle ase-

tetun omavastuuosuuden moraalisen haasteen: haastateltava B toi esille, että Suomessa käytettävien 

kotimaisten ehtojen lisäksi esimerkiksi Saksassa johtajille on asetettu johdon ja hallinnon vastuuva-

kuutuksen osalta pakollinen omavastuu. Haastateltava B piti moraalisesti ongelmallisena, että johtaja 

saattaa joutua maksamaan tuhansien eurojen omavastuuosuuden, vaikka olisi toiminut päätöksente-

ossaan täysin vilpittömällä mielellä, ja parhaan mahdollisen tiedon varassa.  

 

”Mä myös mietin niinku sitä Saksan mallia, että siellä on pakollinen omavastuu johtajille, 

niin vaikka yritetään moraalikatoa sillä niin kun kitkeä, mutta se on myös kaksipiippuinen 

juttu, että miksi se johtaja joutuisi maksamaan omavastuuta siitä, että hän tekee vain 

työnsä ja häntä saatetaan syyttää ihan niin kun ilman että hän on tehnyt yhtään mitään 

väärin.” 

 

Kuten luvussa 4.3 mainittiin, kansainvälisissä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksissa vakuutetun 

osalta omavastuuta ei yleensä ole. Haastateltava E arvioi tämän mahdollisesti lisäävän vakuutettujen 

riskikäyttäytymistä, koska koko riski on siirretty vakuuttajan kannettavaksi, ja vakuutetun ei tarvitse 

itse vastata lainkaan vakuutustapahtuman taloudellisista seuraamuksista. Kuten luvussa 2.3 todettiin, 

vakuuttaja voi hallita vakuutetun moraalikadollista toimintaa jättämällä osan riskistä vakuutetun kan-

nettavaksi esimerkiksi omavastuun muodossa (ks. Winter, 2013, 207). Haastateltava B totesi, että 

omavastuuosuus on lisätty ehtoihin selkeästi hallitsemaan vakuutetun moraalikadollista toimintaa, 

mutta korosti kuitenkin omavastuuosuuden moraalista haastetta sellaisissa tilanteissa, kun vakuutettu 

on toiminut päätöksenteossaan parhaan mahdollisen tiedon varassa. 

 

”Kansainvälisissä ehdoissa useammin on 0 € omavastuu yksittäiselle johtajalle versus 

sitten taas kotimaisessa ehdoissa monesti näkee jonkun suuruista omavastuuta. Niin kyllä 

se (0€ omavastuu) varmasti semmoista tiettyä riskinottoa ja semmoista niin kun ehkä ne-

gatiivistakin riskinottoa saattaa lisätä.” 
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Kuten luvussa 4.3 käy ilmi, haastateltavista kaikki mainitsivat vakuutuksen perusteella maksettavat 

puolustuskulut yhdeksi keskeisimmistä eroavaisuuksista kotimaisten ja kansainvälisten johdon ja hal-

linnon vastuuvakuutuksen vakuutusehtojen välillä. Haastateltava B luonnehti, että johdon ja hallin-

non vastuuvakuutuksen kontekstissa moraalikato voisi olla jopa suurimmillaan sellaisissa tapauk-

sissa, jossa vakuutetulle maksetaan korvauksia puolustuskuluista rikosoikeudenkäynneissä lainvoi-

maiseen tuomioon asti.  

 

”Yksi semmoinen mitä kansainväliset ehdot tarjoaa, mitä paikalliset vakuutusehdot ei tar-

joa on puolustuskuluturva myös silloin, jos (vakuutettua) syytetään rikoksesta. Tässä mä 

ajattelen, että se moraalikato on ehkä suurimmillaan, että kun sulla on kansainväliset eh-

dot, jotka korvaa puolustuskuluja, kunnes todetaan syylliseksi tai syyttömäksi. Mutta sii-

näkin on vielä se, että sen pitää olla tahallaan tehty teko. Eli jos sinut todetaan syylliseksi 

kun sä et ole niin kun noudattanut niitä, mutta katsotaan että sä et ole tehnyt sitä tahal-

laan, niin se johdon vakuutus silti kattaa sen.” 

 

Puolustuskuluihin liittyen haastateltava E nostaa myös esille sen seikan, että yritysjohto mahdollisesti 

saattaa päätöksenteossaan toimia tietoisesti harmaalla alueella, tietäessään että vakuutus kattaa puo-

lustuskuluja. Joissain vakuutusehdoissa ei ole asetettu vaatimusta käyttää esimerkiksi tiettyä juristia, 

joten käytännössä vakuutettu voisi tietoisesti valita osaavan asianajajan hoitamaan vaateelta puolus-

tautumista. Luvussa 2.1 todetaan, että ex ante -moraalikadolla tarkoitetaan tilannetta, jossa yksilön 

kannustimet toimia vahingontorjumiseksi vähentyvät, kun hän tietää olevansa vakuutettuna. Ex post 

-moraalikadolla puolestaan tarkoitetaan tilannetta, jossa vahingon sattumisen jälkeen vakuutettu ei 

pyri rajoittamaan vahingon laajuutta tai vahingon aiheuttamia kustannuksia. (ks. Winter, 2013, 205.)  

Tietoisesti harmaalla alueella toimiminen voidaan katsoa ilmentävän ex ante -moraalikatoa, kun taas 

puolestaan tarkoituksellisesti kalliimman asianajajan hyödyntäminen puolustautumisen tukena voi-

daan katsoa liittyvän ex post -moraalikatoon. Haastateltava E kuitenkin korostaa, että kyseinen tilanne 

vaatii todella pitkälle mennyttä ajattelua ja laajaa tietämystä vakuutuksen korvauspiiristä, minkä 

vuoksi ilmiö tuskin on kovin yleinen.  

 

Haastateltavat A, B ja C nostivat puolustuskuluihin liittyen esille myös vakuutuksen kattavuuden 

työturvallisuuteen liittyvien mahdollisten laiminlyöntien osalta, jonka he katsoivat eroavan merkittä-

västi kotimaisten ja kansainvälisten vakuutusehtojen välillä. Vaikka esine- ja henkilövahingot on 
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rajattu rajoitusehdolla korvauspiirin ulkopuolelle sekä kotimaisissa että kansainvälisissä vakuutuseh-

doissa, kansainvälisissä vakuutusehdoissa voi kuitenkin olla ns. ”corporate manslaughter” -turva, 

josta korvataan vakuutetun rikokselta puolustautumisen kustannukset sellaisissa tilanteissa, joissa va-

kuutettua syytetään työntekijän tai ulkopuolisen kuolemasta hänen laiminlyötyään velvollisuutensa 

esimerkiksi turvallisuusmääräysten noudattamisessa (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 4.4.7). Molem-

piin tutkielmassa hyödynnettyihin kansainvälisiin vakuutusehtoihin oli sisällytetty corporate mans-

laughter -turva.  

 

Haastateltavat A ja E totesivat myös, että kansainvälisistä vakuutusehdoista korvataan puolustusku-

luja myös työsuhdeperusteisissa riidoissa esimerkiksi sellaisissa tapauksissa, jos vakuutettu johtohen-

kilö palkkaa tai irtisanoo henkilöitä kyseenalaisin perustein ja tällaisen toiminnan kohteena ollut hen-

kilö hakee vakuutetulta tästä korvausta. Haastateltava A totesi, että kansainvälisten ehtojen perus-

teella tällaiset tapaukset ovat voivat olla vakuutuksen perusteella korvattavia, kun taas kotimaisissa 

vakuutusehdoissa nämä on rajattu korvauspiirin ulkopuolelle. Molempien tutkielmassa hyödynnetty-

jen kansainvälisten vakuutusehtojen korvauspiiriin on sisällytetty työsuhdeperusteiset korvausvaati-

mukset (Employment Practices Claims). Vastaavasti molemmissa kotimaisissa vakuutusehdoissa työ 

– tai virkasuhteeseen liittyvät vahingot on rajattu rajoitusehdolla vakuutuksen korvauspiirin ulkopuo-

lelle.  

 

Haastateltava A arvioi, että johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksessa moraalikato voisi näkyä esimer-

kiksi tällaisissa tapauksissa, kun työoikeudelliset korvausvaatimukset sisältyvät vakuutuksen kor-

vauspiiriin. Haastateltava E totesi tämän kaltaisen toiminnan kuitenkin mahdollisesti aiheuttavan 

maineriskejä, joilta vakuutus ei luonnollisestikaan suojaa, mikä osaltaan saattaisi hillitä vakuutetun 

käyttäytymistä. Molemmissa kansainvälisissä ehdoissa on kuitenkin määritelty, että vakuutus kattaa 

vakuutetun henkilön maineen palauttamiskulut (Reputation Recovery Costs/Personal Reputation 

Restoration), jotka johtuvat suoraan henkilökohtaisesta mainekriisistä, joka liittyy korvausvaatimuk-

seen tai siihen liittyvään tutkintaan. Vaikka vakuutus osaltaan antaakin vakuutetulle turvaa mahdol-

listen maineriskien varalta, vakuutetulle korvausvaatimuksesta mahdollisesti koituva henkilökohtai-

nen mainehaitta voi tästäkin huolimatta muodostua merkittäväksi. 

 

Haastateltavat C ja E nostivat moraalikatoon liittyen esille myös vakuutusmäärien rajallisuuden, eten-

kin vakuutuksen perusteella maksettavien puolustuskulujen osalta. Haastateltava B totesi, että sup-

peimmissa johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehdoissa voi olla rajattu tietty osuus 
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vakuutusmäärästä koskemaan esimerkiksi ainoastaan puolustuskuluja. Haastateltava B katsoi tämän 

hyvin rajaavaksi, sillä hänen kertomansa mukaan puolustuskulut ovat rahamääräisesti suurimpia kor-

vauksia, mitä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksesta maksetaan. Haastateltava C katsoi kyseisen 

rajoituksen hallitsevan johtohenkilöiden käyttäytymistä erityisesti niissä tilanteissa, joissa vakuutuk-

sen piirissä on useita henkilöitä, jotka voivat joutua korvausvaatimuksen kohteeksi.  

 

Jokaisen haastateltavan kanssa puhuttiin myös vakuuttajan mahdollisuuksista hallita vakuutetun mah-

dollista moraalikadollista toimintaa, mitä käsiteltiin tarkemmin teorialuvussa 2.3. Haastateltavat kat-

soivat vakuuttajan merkittävimmäksi keinoksi moraalikadon hallintaan vakuutusehtojen tietyt rajoi-

tusehdot, joista keskeisimmäksi nousi tahallisten ja törkeällä tuottamuksella aiheutettujen vahinkojen 

rajaaminen korvauspiirin ulkopuolelle. Haastateltava A nosti kuitenkin esille ajoittaisen haasteen 

erottaa vakuutetun tahallinen ja epärehellinen toiminta vilpittömässä mielessä tapahtuneesta huoli-

mattomuudesta, sillä vakuutustapahtumat voivat olla samanlaisia riippumatta siitä, toimiiko vakuu-

tettu tietoisesti epärehellisesti vai johtuuko esimerkiksi mahdolliset laiminlyönnit puhtaasta osaamat-

tomuudesta.  

 

”Epärehellisyyttä tai tahallista petollisuutta, sitähän ei ole hyvän vakuutustavan mu-

kaista niinku muutenkaan tuollaista vakuuttaa.  Joskus on ollut sellaisia vahinkotilanteita, 

missä sitten vakuuttaja on tulkinnut että, tässä tapauksessa henkilöt on syyllistynyt tahal-

liseen epärehellisyyteen ja sitten sen perusteella kieltäytynyt maksamasta korvauksia. Sii-

näkin sitten se, että missä se tahallinen epärehellisyys sitten määritetään.” 

 

Haastateltavat C ja D nostivat esille vakuutussopimusten lisäksi myös vakuuttajan muut keinot hallita 

vakuutettujen moraalikatoa. Haastateltava D totesi moraalikadon hallinnan alkavan jo underwriting-

prosessista, jossa vakuuttaja määrittelee itse kannettavakseen ottavansa riskit. Haastateltava C mai-

nitsi myös vakuuttajan mahdollisuuden puuttua vakuutetun moraalikadolliseen toimintaan myös jäl-

kikäteen, mikäli vakuutetun toiminnassa on havaittavissa moraalikadollisia piirteitä. Kansainvälisten 

vakuuttajien tarjoamat yritysten vastuuvakuutukset ovat määräaikaisia, jotka myönnetään usein vuo-

deksi kerrallaan (Kuosmanen & Pitkämäki, 2023, 2.3). Näin ollen selkeästi moraalikadollista toimin-

taa havaitessaan vakuuttajalla on mahdollista tehdä ehtomuutoksia, ja poistaa vakuutusturvasta esi-

merkiksi tiettyjä laajennoksia tai tarjota vakuutusta jatkossa korkeammalla hinnalla. Haastateltava C 

totesi, että vakuuttaja voi tällaisissa tapauksissa myös jatkossa olla myöntämättä vakuutusta 
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ollenkaan. Haastateltava D myös totesi, että vakuutusehdoissa on myös melko tarkasti määritelty, 

millaisia vahinkoja vakuutuksesta korvataan.   
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5 YHTEENVETO JA JOHTOPÄÄTÖKSET 

 

 

5.1 Tutkimuskysymyksiin vastaaminen 

 

Tutkielman tavoitteena oli selvittää, miten moraalikato näyttäytyy johdon ja hallinnon vastuuvakuut-

tamisessa yritysjohdon toimiessa tietoisena siitä, että he ovat vakuutettuna johdon ja hallinnon vas-

tuuvakuutuksella. Tutkielman toisena tavoitteena oli tehdä vertailua kotimaisten vakuutusyhtiöiden 

ja kansainvälisten vakuuttajien myöntämien johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehtojen 

välillä ja tarkastella, miten vakuutusehtojen eroavaisuudet voivat näkyä moraalikadon ilmenemisessä.  

 

Tutkimuskysymykset olivat seuraavat: 

 

1) Miten moraalikato näyttäytyy johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksessa? 

2) Miten eroavaisuudet kansainvälisissä ja kotimaisissa johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen 

vakuutusehdoissa mahdollisesti näkyvät moraalikadon ilmenemisessä? 

 

Tutkielman aineisto koostui ensisijaisesti viidestä asiantuntijahaastattelusta, joista saatua aineistoa 

täydennettiin analysoimalla kahta kotimaista sekä kahta kansainvälistä johdon ja hallinnon vastuuva-

kuutuksen vakuutusehtoa. Haastattelut suoritettiin ennalta laaditun haastattelurungon mukaisesti, 

mutta ne muodostuivat lopulta suhteellisen vapaamuotoisiksi ja keskustelunomaisiksi haastattelurun-

gossa käsiteltävien teemojen ympärille. Tämä on ominainen piirre puolistrukturoiduille teemahaas-

tatteluille, joita tutkielmaa varten pidetyt haastattelut olivat. Haastatteluaineiston tukena tutkielmassa 

hyödynnettiin johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehtoja, joita analysoitiin dokumentti-

analyysin avulla. Dokumenttianalyysin avulla kyettiin konkretisoimaan haastatteluissa ilmenneitä 

moraalikadon kannalta keskeisiä eroavaisuuksia kotimaisten vakuutusyhtiöiden ja kansainvälisten 

vakuuttajien myöntämien vakuutusehtojen välillä, ja sitä kautta luomaan laajempaa kokonaiskuvaa 

tutkittavasta ilmiöstä.   

 

Haastateltavien näkemykset yleisesti moraalikadosta ilmiönä olivat hyvin yhteneväiset: haastatelta-

vista kaikki määrittelivät moraalikadon ilmiönä, jossa vakuutuksen olemassaolo muuttaa vakuutetun 

käyttäytymistä vakuutuksenantajan vahingoksi. Tutkielman teoriaosuus tarjosi vastauksia moraalika-

dosta epäsymmetrisen informaation muotona yleisesti vakuuttamiseen liittyen, mutta 
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haastatteluaineiston avulla saatiin kerättyä vastauksia moraalikadon ilmenemismuodoista ja erityis-

piirteistä nimenomaan johdon ja hallinnon vastuuvakuuttamisen kontekstissa. Haastatteluiden perus-

teella johdon ja hallinnon vastuuvakuuttamisen kontekstissa moraalikato näyttäytyy hyvinkin moni-

ulotteisena ilmiönä, ja sillä voi olla useita erilaisia ilmenemismuotoja riippuen siitä, mistä näkökul-

masta vakuutetun toimintaa tarkastellaan. Haastateltavista useampi koki kuitenkin haastavaksi mää-

ritellä, mikä vakuutetun toiminnassa johtuu suoraan vakuutuksen olemassaolosta ja mikä muista sei-

koista, kuten esimerkiksi eroavaisuuksista vakuutettujen luonteenpiirteissä tai kulttuurisessa ympä-

ristössä.  

 

Haastatteluiden perusteella saatu aineisto tarjosi kattavasti vastauksia myös siihen, millaisia eroavai-

suuksia kotimaisten vakuutusyhtiöiden ja kansainvälisten vakuuttajien myöntämissä johdon ja hal-

linnon vastuuvakuutuksen vakuutusehdoissa on havaittavissa. Myös tutkielmassa hyödynnetyt va-

kuutusehdot vahvistivat haastateltavien näkemyksiä. Haastateltavista kaikki totesivat heti alussa, että 

kotimaiset johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen vakuutusehdot ovat selkeästi kansainvälisiä ehtoja 

suppeammat. Keskeisimpinä eroavaisuuksina haastateltavat nostivat esille esimerkiksi eroavaisuudet 

vakuutusmäärissä, omavastuissa, vakuutuksen perusteella korvattavien vahinkojen kattavuudessa, 

vakuutuksen voimassaoloalueessa sekä vakuutettujen määritelmässä.  

 

Erityisen keskeisenä eroavaisuutena haastateltavat nostivat esille eron vakuutettujen määritelmän 

osalta. Johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksessa vakuutettujen määritelmä on suoraan yhteydessä oi-

keudelliseen ympäristöön, joka viime kädessä määrittelee sen, kuka minkäkin maan lainsäädännön 

perusteella voi joutua henkilökohtaiseen korvausvastuuseen asemansa perusteella. Näin ollen tämä 

havainto on myös suoraan kytköksissä korvauspiirin laajuuteen, jolla katsottiin mahdollisesti voivan 

olla yhteyksiä moraalikadollisten ongelmien ilmenemiseen.  

 

Myös vakuutuksen perusteella korvattavien vahinkojen määritelmässä havaittiin selkeä eroavaisuus: 

kotimaisissa ehdoissa vahingon korvattavuus edellyttää osakeyhtiölain tai muun vastaavan yhteisön 

toimintaa säätelevän lain rikkomista, kun taas vastaavasti kansainvälisissä johdon ja hallinnon vas-

tuuvakuutuksen vakuutusehdoissa vahingon korvattavuutta ei ole sidottu mihinkään tiettyyn yksittäi-

seen lakiin (af Hällström, ljäs, Laasonen, 2014, 161). Haastatteluaineiston perusteella oli havaitta-

vissa selkeitä yhteneväisyyksiä sen osalta, minkälaisissa tilanteissa moraalikatoa johdon ja hallinnon 

vastuuvakuuttamisen kontekstissa voi ilmetä, ja mikä merkitys sovellettavilla vakuutusehdoilla on 

tarkastellessa moraalikadon ilmenemistä ja sen ulottuvuuksia. Pääsääntöisesti haastateltavat uskoivat 
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yritysjohdon hoitavan työnsä huolellisesti, mutta nostivat kuitenkin esille liiketoiminnan perusluon-

teen, jonka olennainen osa riskinotto on. Haastateltavat puhuivat johdon ja hallinnon vastuuvakuu-

tuksesta päätöksenteon ”mahdollistajana tai edellyttäjänä”, ja sitä kautta mahdollistavan suuremman 

riskinoton.  

 

Keskeisimpinä seikkoina moraalikatoon liittyen haastateltavat nostivat esille johdon ja hallinnon vas-

tuuvakuutuksen perusteella korvattavat puolustuskulut, joiden suhteen korvattavuus on pääsääntöi-

sesti merkittävästi kattavampaa sovellettaessa kansainvälisiä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen 

vakuutusehtoja. Myös tutkielmassa hyödynnetyt vakuutusehdot tukivat haastateltavien näkemyksiä: 

molemmissa kansainvälisissä ehdoissa oli määritelty, että vakuutus korvaa laajasti vakuutetun puo-

lustuskuluja, kun taas kotimaisissa ehdoissa puolustuskulujen korvattavuus osoittautui merkittävästi 

rajallisemmaksi. Haastateltavat katsoivat moraalikadon voivan ilmetä johdon ja hallinnon vastuuva-

kuuttamisen kontekstissa laajimmin juuri puolustuskulujen osalta, sillä he kuvasivat vakuutuksen pe-

rusteella maksettavien puolustuskulujen muodostavan merkittävimmän osuuden johdon ja hallinnon 

vastuuvakuutuksen perusteella maksettavista korvauksista. 

 

Haastateltavat nostivat esille myös omavastuissa ilmenevän eroavaisuuden keskeiseksi myös moraa-

likadollisten ongelmien osalta. Haastateltavat katsoivat erityisesti vakuutetulle asetetun omavastuu-

osuuden voivan hillitä vakuutetun käyttäytymistä, minkä lisäksi he kuvasivat sen myös vakuutuk-

senantajalle keskeiseksi keinoksi hallita vakuutettujen mahdollista moraalikadollista toimintaa. Haas-

tatteluissa nousi kuitenkin esille vakuutetulle asetetun omavastuuosuuden ongelmallisuus sellaisissa 

tilanteissa, kun vakuutettu on toiminut täysin ”oikein” ja parhaan saatavilla olevan tiedon varassa.  

 

Tutkielman teoriaosiossa (ks. luku 2.3) tarjotaan kattavasti vastauksia siihen, miten vakuuttaja pystyy 

hallitsemaan vakuutettujen mahdollista moraalikadollista toimintaa, ja haastatteluaineistoista saadut 

havainnot vahvistavat näitä käsityksiä: moraalikadon hallinnan kannalta erityisen keskeiseksi sei-

kaksi muodostui vakuutussopimuksessa määritelty omavastuu, etenkin niissä tilanteissa, joissa va-

kuutettu joutuu itse vastaamaan omavastuuosuudestaan. Haastatteluaineisto tarjosi moraalikadon hal-

lintaan liittyen myös sellaisia vastauksia, joita tutkielman teoriaosuus ei tarjonnut. Etenkin kansain-

välisin ehdoin kirjoitetut yritysten vastuuvakuutukset ovat lähes aina määräaikaisia, jolloin vakuu-

tuksenantaja voi selkeästi moraalikadollista toimintaa havaitessaan tehdä ehtomuutoksia tai vaihto-

ehtoisesti olla jatkossa kokonaan myöntämättä vakuutusta.  

 



50 

 

 

 

5.2 Tutkielman arviointi ja jatkotutkimusmahdollisuudet 

 

Tutkielman avulla kyettiin saamaan vastauksia tutkimuskysymyksiin, ja keräämään laajalti tietoa mo-

raalikadosta ilmiönä johdon ja hallinnon vastuuvakuuttamisessa. Kuten luvussa 1.3 todettiin, laadul-

lisen tutkimuksen avulla pyritään ymmärtämään jotain tiettyä ilmiötä kokonaisvaltaisesti ja syvälli-

sesti (Hirsjärvi, Remes & Sajavaara, 2009, 161). Laadullisen tutkimuksen kriteerit täyttyivät tämän 

tutkielman kohdalla, sillä tutkielmassa kyettiin yhdistämään saumattomasti teoreettinen näkökulma 

haastatteluiden perusteella saatuun aineistoon sekä vakuutusehdoista tehtyyn dokumenttianalyysiin. 

Tätä kautta onnistuttiin saamaan kattava kokonaiskuva tutkielman kohteena olleesta ilmiöstä. Myös 

tutkittava aihe osoittautui tutkielman edetessä hyvinkin ajankohtaiseksi ja relevantiksi, sillä yritys-

johdon vastuu on korostunut viime vuosikymmeninä liiketoimintaympäristön muuttuessa ja moni-

mutkaistuessa.  

 

Tutkielman empiirinen osuus toteutettiin monimenetelmäisesti. Tutkielman empiiristä osuutta varten 

kerätty aineisto koostui ensisijaisesti viidestä asiantuntijahaastattelusta, jotka olivat muodoltaan puo-

listrukturoituja teemahaastatteluja. Kvalitatiivisessa tutkimuksessa haastateltavien tulosten yleistet-

tävyyden kannalta on keskeistä, että haastateltavien valinta on tehty onnistuneesti. Haastateltavien 

pooli osoittautui koko tutkielman ja erityisesti toisen tutkimuskysymyksen kannalta hyvinkin katta-

vaksi, sillä osa haastateltavista toimi selkeästi enemmän kotimaisessa ympäristössä ja osa taas selke-

ästi enemmän kansainvälisessä ympäristössä johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen osalta. Tämä 

takasi sen, että tutkimuskysymyksiin saatiin vastauksia sekä kotimaisesta että kansainvälisestä toi-

mintaympäristöstä tarkasteltuna, minkä vuoksi myös eroavaisuuksien havaitseminen oli helpompaa. 

Haastatteluaineiston tukena tutkielmassa hyödynnettiin myös johdon ja hallinnon vastuuvakuutuksen 

vakuutusehtoja, joista kaksi oli kotimaisia vakuutustuotteita ja kaksi kansainvälisiä. Näin pystyttiin 

vertailemaan eri laajuisia vakuutusehtoja dokumenttianalyysin avulla. 

 

Haastattelurungon kysymykset osoittautuivat tutkimuskysymysten kannalta hyvinkin relevanteiksi, 

ja tarjosivat kattavasti tietoa aiheeseen liittyen myös tutkimuskysymysten ulkopuolelta. Kvalitatiivi-

sessa tutkimuksessa aineiston riittävyyttä voidaan tarkastella saturaation avulla. Saturaatiopisteellä 

tarkoitetaan tilannetta, jossa uudet tapaukset eivät enää tuo lisää informaatiota, jolloin aineisto katso-

taan riittäväksi. (Tuomi & Sarajärvi, 2018, 3.4.1.) Sekä haastatteluiden että dokumenttianalyysin 
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osalta molemmissa tutkimuskysymyksissä oli havaittavissa saturaatiota, sillä vastauksissa nousi esille 

selkeitä samankaltaisuuksia esimerkiksi siinä, miten moraalikato näyttäytyy johdon ja hallinnon vas-

tuuvakuutuksen kontekstissa sekä sen suhteen, mitkä vakuutusehtojen ehtokohdat ovat keskeisiä tar-

kastellessa moraalikadon ilmenemistä. Kummankaan tutkimuskysymyksen kohdalla ei kuitenkaan 

saavutettu täydellistä saturaatiota, sillä jokaisessa haastattelussa nousi esille uusia näkökulmia. Suo-

men kontekstissa johdon ja hallinnon vastuuvakuuttamiseen erikoistuneita asiantuntijoita on kuiten-

kin verrattain vähän, minkä vuoksi haastateltavien poolin laajentaminen olisi ollut varsin haasteel-

lista. Haastatteluista saadun aineiston avulla kyettiin kuitenkin keräämään kattavasti vastauksia mo-

lempiin tutkimuskysymyksiin, ja vakuutusehdoista tehty dokumenttianalyysi tuki haastattelujen pe-

rusteella muodostuneita havaintoja sekä havainnollisti niissä esiin nousseita ehtokohtia.  

 

Osana haastatteluita haastateltavilta myös kysyttiin, minkä he näkevät tällä hetkellä merkittävimpänä 

moraalikatoon liittyvänä haasteena johdon ja hallinnon vastuuvakuuttamiseen liittyen. Haastateltavat 

nostivat esille esimerkiksi kybervakuuttamiseen liittyvien kysymysten ajankohtaisuuden ja erityisesti 

sen, millaisia vastuukysymyksiä tämä voi aiheuttaa johdon ja hallinnon vastuuvakuutukseen liittyen. 

Jatkotutkimuksen kannalta voisi olla mielekästä tutkia, miten kybervakuuttamisen yleistyminen huo-

mioidaan yritysjohdon vastuukysymyksissä. Luvussa 3.2 on kuvattu Business Judgement rule -peri-

aatteen teoriassa suojaavan yritysjohtoa henkilökohtaiselta korvausvastuulta sellaisissa tilanteissa, 

kun yritysjohto on toiminut päätöksenteossaan vilpittömällä mielellä ja parhaan mahdollisen tiedon 

varassa. Jatkotutkimuksen kannalta voisi olla kiintoisaa selvittää, vaikuttaako esimerkiksi johdon ja 

hallinnon vastuuvakuutuksen olemassaolo periaatteen käytännön soveltamiseen.  

 

Haastatteluiden perusteella johdon ja hallinnon vastuuvakuuttamiseen liittyen keskeiseksi moraalika-

toon liittyväksi haasteeksi nousi esille myös vakuutusehtojen laajeneminen rajoitusehtojen vähene-

misen kautta. Haastateltava C kuvasi erityisesti pehmeisiin vakuutusmarkkinoihin liittyvän vakuu-

tusehtojen jatkuvan laajenemisen mahdollisesti lisäävän moraalikadollisia ongelmia tulevaisuudessa, 

kun vakuuttajat kilpailevat toisiaan vastaan tarjoamalla vakuutetuille mahdollisimman laajoja ehtoja. 

Pehmeät vakuutusmarkkinat ovat kovien vakuutusmarkkinoiden ohella osa undewriting-sykliä (un-

derwriting-cycle). Pehmeille vakuutusmarkkinoille tyypillisiä ominaisuuksia ovat myös vakuutustur-

van helppo saatavuus sekä vakuutusmaksujen vakaus tai alhaisuus (Harrington, Danzon, & Epstein, 

2008.) Jatkotutkimuksen kannalta voisi olla mielekästä tutkia kattavammin vakuutusehtojen laajene-

miseen liittyviä riskejä, ja esimerkiksi sitä, millaisia muutoksia vakuutusehtojen laajuudessa on viime 

aikoina tapahtunut.  
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LIITTEET 

 

Liite 1: Haastattelurunko 

 

1. Voisitko lyhyesti kertoa itsestäsi ja taustastasi D&O -vakuutuksen parissa?  

2. Katsotko organisaationne toimivan enemmän kansainvälisessä vai kotimaisessa ympäris-

tössä D&O -vakuutuksen suhteen?   

- Millaisia vakuutuksenottajia teillä tyypillisesti on?  

- Minkälaisten toimijoiden kanssa muutoin tekemisissä? 

3. Millaista moraalikato on ja miten se mielestäsi ilmenee D&O -vakuutuksen kontekstissa?  

4. Näetkö, että D&O -vakuutus voi vaikuttaa yritysjohdon riskinottoon tai päätöksentekoon? 

Jos kyllä, millä tavoin?  

5. Mitkä D&O -vakuutuksen vakuutusehdot ovat mielestäsi keskeisiä moraalikadon näkökul-

masta?  

6. Miten moraalikato näyttäytyy vakuutettujen poolissa? Onko poolin sisällä havaittavissa 

eroavaisuuksia vakuutettujen moraalikadossa?  

7. Mitä keskeisiä eroja näet kotimaisten ja kansainvälisten D&O -vakuutuksen vakuutusehto-

jen välillä?  

8. Arvioitko, että nämä eroavaisuudet voivat vaikuttaa moraalikadon ilmenemiseen? Jos kyllä, 

niin miten?  

9. Mikä on mielestäsi merkittävin moraalikatoon liittyvä haaste D&O-vakuuttamisessa tällä 

hetkellä? Onko jotain muuta aiheeseen liittyvää, jonka haluaisit nostaa esille?  
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